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1. Indledning

IASB har med "Discussion Paper - Fair Value Measurements" udgivet en standard, som tyde-
ligt definerer, hvorledes begrebet skal tolkes, nar det anvendes i IASB-standarderne. IASB
tror og héber, at en ny standard og definition af dagsveerdi pd sigt vil forenkle IASB-
standarderne samt forbedre kvaliteten af dagsvardiinformation i arsrapporten.

Folgende er eksempler pa, hvorledes en raekke interessenter tolker begrebet dagsverdi:

Bo Odgaard (Statsautoriseret revisor, Deloitte): "Dagsverdi er den verdi, som en uathengig

part vil betale for et aktiv eller en virksomhed skal betale for at afvikle en forpligtelse".

Jesper Andersen (Controller, Bilernes Hus): "Aktuel markedsverdi pa et velfungerende mar-

ked, hvor det er udbud og efterspergsel mellem vath@ngige parter, som bestemmer prisen".

Niels Moller (Regnskabschef, IntraNote): "Dagsverdi er den verdi et aktiv har pd dagen
hvor regnskabet udarbejdes og ikke pa den sidste dag i regnskabsaret”.

Heidi Jensen (Revisor, CMA, Deloitte): "Handelsvardien mellem to uafhengige parter”.
Ole Mortensen (Direkter, Investeringsselskabet Elkeer Invest): "Dagens veardi af et aktiv eller
en forpligtelse svarer til den skonomiske vardi aktivet eller forpligtelsen kan "veksles" til pa

"dagen" mellem to ikke afhangige parter".

Brian Jacobsen (Revisor, HD-R, Deloitte): "Dagsveardi er den verdi et aktiv vil kunne reali-

seres til pa et bestemt tidspunkt eller en forpligtelse kan afvikles til".
Ovenstdende viser hvor forskelligartet en opfattelse interessenter har af begrebet dagsveardi.

Er begrebet og anvendelsen dermed sa entydig, som IASB lagger op til?
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1.2 Problemformulering

Afhandlingens titel er som folger:

Dagsvaerdi

- en analyse af dagsverdi i internationale regnskabsstandarder.

Med baggrund i afthandlingens titel har vi opstillet folgende hovedproblemstillinger, som vil

danne ramme for strukturen i athandlingen og de afgransninger, vi foretager i afsnit 1.4:

1. Har dagsverdi kun en rolle i en ideal verden?

2. Er dagsvardier forenelige med de brugergrupper og kvalitative karakteristika, som vi har
vedtaget?

3. Hvor optreder dagsvardier i IAS/IFRS, og anvendes begrebet konsistent?

4. Kan der skabes et samlebegreb for dagsvardier, som kan benyttes konsistent, der hvor

dagsveaerdier kraeves 1 IAS/IFRS?

1.2.1 Tolkning af hovedproblemstillinger

Nedenfor vil vi komme med en kort begrundelse for valg af hovedproblemstillinger, herun-
der problemstillingernes relevans i forhold til athandlingens titel samt interessenternes for-

staelse af kronologi og intern sammenhaeng i athandlingen.

Hovedproblemstilling 1

Formalet med hovedproblemstillingen er at fé belyst, om dagsvardier alene har en rolle i en

ideal verden - eller hvorvidt dagsvardier ligeledes ber spille en rolle i en realistisk verden.

Vi vil herunder definere og diskutere dagsverdiers rolle pa perfekte og imperfekte markeder.
Vi vil under hovedproblemstillingen definere og beskrive en idealverden med effektive og
aktive markeder samt en realistisk verden med inkomplette markeder med imperfektioner.

Hovedproblemstillingen vil tage sit udgangspunkt i den mikrogkonomiske teori.

Vi vil i kapitlet ligeledes beskrive og diskutere arsrapporternes rolle pé perfekte og imperfek-
te markeder, herunder sammenhangen mellem maling til dagsvaerdi og prestationsorienteret

samt balanceorienteret regnskabsafleggelse.
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Vi vurderer, at det er essentielt for forstaelsen af dagsvardibegrebet og de forhold, der knyt-
ter sig hertil, at athandlingens lesere har kendskab til den gkonomiske teoris definitioner og
vaesentlige forhold i relation hertil, samt klart far angivet dagsvardiers rolle 1 en realistisk

verden.

Hovedproblemstilling 2

Formaélet med hovedproblemstillingen er at fa belyst, om holdningen til dagsverdier ma an-
tages at vaere ens mellem forskellige brugergrupper/interessenter samt om dagsverdier er i

overensstemmelse med de kvalitative karakteristika, som begrebsrammen opstiller.

Vi vil i kapitlet identificere og beskrive drsrapportens interessenter samt beskrive og analyse-

re deres informationsbehov i relation til dagsveaerdier.

Vi vil analysere, hvordan maling til dagsveerdi harmonerer med begrebsrammen, herunder de
kvalitative karakteristika som begrebsrammen opstiller. Vi vil endvidere give leseren en in-

troduktion til udkastet til den nye begrebsramme.

Hovedproblemstilling 3

Formalet med hovedproblemstillingen er at fa belyst, hvorledes begrebet dagsvardi anvendes
i nugeldende regnskabsstandarder under IFRS samt om der er konsistens i anvendelsen af

begrebet.

Vi vil med problemstillingen beskrive og diskutere den nuverende anvendelse af begrebet
dagsvardi i de internationale regnskabsstandarder under IASB, hvori begrebet optreeder. Vi

vil endvidere foretage en vurdering af, hvorvidt begrebet anvendes konsistent i standarderne.

Vi vil i kapitlet inddrage anvendelsen af dagsveerdi i den danske arsregnskabslov, samt vur-

dere, om der er konsistens mellem dansk og international lovgivning.

Hovedproblemstilling 4

Formaélet med hovedproblemstillingen er at fa belyst, om der kan skabes et samlebegreb for

dagsverdier.
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Vurderingen og beskrivelsen vil tage sit udgangspunkt i IASB’s ”Discussion Paper - Fair

Value Measurements”.

Vi vil endvidere inddrage udvalgte comment letters til IASB's Discussion Paper - Fair Value

Measurements i vores gennemgang. Hovedsynspunkterne heri vil blive gennemgéet.

Slutteligt vil vi komme med vores holdning til, hvorvidt vi mener, det er muligt at skabe et

samlebegreb for dagsvaerdier.
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1.3 Disponering af afhandlingen

Afhandlingens
titel

Hovedproblem-
stillinger

Har dagsvardi kun en
rolle i en ideal verden?

Opbygning af athandling

Kapitel 1
Indledning

Dagsveerdi -
en analyse af
dagsveerdi i
internationale
regnskabs-
standarder.

Er dagsverdier
forenelige med de
brugergrupper og

kvalitative karakteristika,
som vi har vedtaget?

\ 4

Kapitel 2
Dagsvardi i en perfekt verden
og i en imperfekt verden

Hvor optreder
dagsverdier i IAS/IFRS,
og anvendes begrebet
konsistent?

\ 4

Kapitel 3
Dagsvardibegrebets harmoni
med begrebsrammerne

Kan der skabes et
samlebegreb for
dagsvardier, som kan
benyttes konsistent, der
hvor dagsverdier kreves
i IAS/IFRS?

\ 4

Kapitel 4
Dagsverdier i internationale
regnskabsstandarder

Figur 1 - Disponering af afhandlingen, egen tilvirkning

\ 4

Kapitel §
Et samlebegreb for dagsvardier

A 4

Kapitel 6
Konklusion
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1.4 Afgreensning

Med udgangspunkt i athandlingens problemformulering har vi foretaget folgende afgrens-
ninger. Afgrensningeme er béde positive og negative. Afgransning af nedenstédende pro-
blemstillinger er foretaget, da vi vurderer, at en behandling af negative afgrensninger i af-
handlingen ikke er relevant i forhold til vores problemformulering og saledes ikke vil tilfere
afthandlingen verdi. Positive afgreensninger er tilvalgt, da vi vurderer at forholdene er rele-

vante i forhold til vores problemformulering og saledes vil tilfare athandlingen veerdi.

Udgangspunktet for athandlingen er IASB's Discussion Paper - Fair Value Measurements. Vi
vil foretage en gennemgang og vurdering af discussion paperet i afthandlingens kapitel 5.
IASB's Discussion paper - Preliminary Views on an improved Conceptual Framework for
Financial Reporting vil blive inddraget i kapitel 3 ved gennemgang af den nuvarende be-
grebsramme og forslag til en @ndret begrebsramme. IASB's Discussion Paper - Fair Value
Measurements vil blive inddraget ved gennemgang af geeldende internationale regnskabs-
standarder 1 kapitel 4, herunder alene kommentarer, som knytter sig til de geeldende interna-
tionale regnskabsstandarder. IASB's Discussion Paper - Measurement Objectives vil blive
berort i athandlingens kapitel 3 i relation til beskrivelse af malegrundlag. IASB's Discussion

Paper - Measurement Objectives vil ikke blive gennemgéet og analyseret yderligere.

Dagsvaerdi i henhold til arsregnskabsloven vil blive inddraget i athandlingens kapitel 4. Vi
vil beskrive definitionen pé dagsverdi samt foretage en analyse af, hvor dagsveerdi optreeder i
arsregnskabsloven. Afsnittet er medtaget i afhandlingen for at anskueliggere koblingen mel-
lem dansk og international regnskabslovgivning, samt for at vurdere om der er konsistens

herimellem.

Med “Discussion Paper - Fair Value Measurements” leegger IASB op til en ensretning af
begrebet dagsvaerdi for bersnoterede selskaber (regnskabsklasse D) samt gvrige selskaber,
der aflegger arsrapport efter IASB-standarderne. Afhandlingen vil derfor hovedsageligt om-
handle problemstillingerne vedrerende regnskabsklasse D samt selskaber i regnskabsklasse
C, som positivt tilvelger IASB-standarderne (typisk sterre familieejede virksomheder som
fx. Lego, Danfoss og Grundfos). Vi antager, at problemstillingen omkring maéling til dags-
veardi i henhold til IASB-standarderne er af mindre betydning for regnskabsklasse A og B, da
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de ikke afleegger arsrapport efter IASB-standarderne. Regnskabsklasse A og B er som ud-

gangspunkt alene underlagt reglerne i arsregnskabsloven.

Ovennavnte fokus har betydning for de interessenter, som bliver identificeret i kapitel 3.
Selskaber i regnskabsklasse D har en lang razkke interessenter, som ikke er aktuelle for regn-

skabsklasse A og B, samt en vasentlig andel af virksomhederne i regnskabsklasse C.

Den amerikanske regnskabsstandard SFAS 157 vedrerende maling til dagsveerdi vil ikke
serskilt blive beskrevet og analyseret. Indholdet heri antages at vare identisk med IASB's
Discussion Paper - Fair Value Measurements. Vi vil benytte standarden og forarbejdet hertil
som inspiration, da standarden har dannet grundlag for udarbejdelse af IASB's Discussion
Paper - Fair Value Measurements. SFAS 157 samt tilherende forarbejde vil blive nzvnt og
berort i kapitel 5 i forbindelse med vores gennemgang af Discussion Paper - Fair Value Mea-

surements.

Vi vil 1 athandlingen alene behandle de regnskabsmassige problemstillinger pad omrédet i
henhold til vores problemformulering. Vi vil som udgangspunkt ikke komme narmere ind pa
de skattemassige og selskabsretlige overvejelser pa omradet, da vi betragter dette som ve-
rende sarskilte diskussioner, der ikke har vasentlig betydning for den regnskabsmaessige

behandling. Vi vil i athandlingen ikke tage hegjde for aktuel skat og udskudt skat.

Afhandlingens omtale af beregningsmodeller til fastleeggelse af dagsverdien vil begrense sig
til det beskrivende niveau. Vi vil ikke tage stilling til valg af den ene model frem for den an-
den. Vi vil ikke efterprove grundlaget for beregningsmodellerne, da beregningsmodellerne er

internationalt anerkendte til beregning af dagsveerdi.

Vi vil ikke behandle beskrivelsen af dagsverdi i anvendt regnskabspraksis, ledelsesberetning
og revisionspétegning, da dette alene vurderes at vare afledte faktorer af, hvorledes aktiver

og passiver males i arsrapporten.

Begrebsrammen til &rsregnskabsloven og IAS/IFRS vil i athandlingen blive anset for at vare
identiske, da begrebsrammen til arsregnskabsloven er udarbejdet pa baggrund af IASB's be-

grebsramme.
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Der er i alt indsendt 136 comment letters til IASB. En gennemgang af samtlige comment
letters vil ikke tilfore athandlingen yderligere veerdi, men alene gere athandlingen uoverskue-
lig og overfladisk. Vi har som falge heraf valgt at tage udgangspunkt i comment letters ind-
sendt af "The Final Four" revisionsfirmaeme, da revisionsfirmaerne alt andet lige ber have et
tilstraekkeligt hejt teoretisk og praktisk niveau til at kunne foretage en objektiv vurdering af
indholdet 1 JASB's Discussion Paper - Fair Value Measurements. Endvidere vil comment
letters fra Nestlé S.A.! og The Hundred Group” blive gennemgget. Baggrunden for valg heraf
er et onske om at inddrage bemerkninger fra interessenter, som hovedsageligt har en praktisk

indgangsvinkel til IASB's Discussion Paper - Fair Value Measurements.
1.5 Interessentanalyse og metodevalg

1.5.1 Identifikation af interessenter

Interessenterne for athandlingen er identificeret pd baggrund af emnets anvendelsesomrade.

Afhandlingen skrives som udgangspunkt til vejleder og censor, men forventes ogsi anvendt
af personer, som gennem deres tilknytning til aktieselskaber - der afleegger &rsrapport efter
[ASB-standarderne - har behov for en analyse af fordele og ulemper ved méling til dagsvaerdi

i arsrapporten.
Afhandlingens interessenter kan opdeles i henholdsvis primare og sekundere interessenter.

Primare interessenter:
e Vejleder og censor.
Sekundzre interessenter:
e Aktion®rer og investorer.
e Selskabsledelser/regnskabsafleggere.
e Revisorer.
e Standardudstedende organisationer (IASB).

e Studerende pa kandidatniveau.

! Nestlé S.A. er en af verdens ferende producenter af nerings- og nydelsesmidler.
? The Hundred Group of Finance Directors reprasenterer synspunkter fra gkonomidirekterer i Storbritanniens

sterste selskaber - hovedparten heraf indgar i FTSE100-indexet.
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Afhandlingen skrives som udgangspunkt til athandlingens vejleder og censor, da de er inte-
resserede i at f& det valgte emneomrade placeret i den rette sammenheng, herunder fa syn-
liggjort, at kandidaterne formér at give en opbyggelig gennemgang af og viser forstaelse for

centrale begreber, definitioner og problemstillinger forbundet med emneomrédet.

Aktionzrer og investorer kan benytte athandlingen til at tilegne sig viden om dagsverdi, her-
under hvilken betydning maling til dagsverdi har for arsrapporten. Investorer og aktionarer
kan benytte rapporten som et varktej til at bedemme de forskellige definitioner pa dagsveer-

dier, der benyttes i de internationale regnskabsstandarder.

Baggrunden for valg af revisorer og selskabsledelse/regnskabsaflaeggere som interessenter er,
at de har brug for et hjelpevarktej til bedemmelsen samt malingen af dagsvardier i arsrap-
porten. Desuden kan interessenterne ved hjelp af athandlingen fa et indblik i de nye tanker
og ideer pd omrédet. Revisorer og selskabsledelse har behov for at kende bevaggrundene for
malingen til dagsverdi for at tilgodese interessenternes informationsbehov pa bedste vis.
Revisor har som ekstern rddgiver et ansvar for den ydelse, der leveres til kunden. Selskabsle-
delsen har ansvaret for arsrapporten. Begge grupper har dermed et behov for at tilegne sig

viden pé et omrade, som kan fi indflydelse pa selskabets arsrapport.

Valget af standardudstedende organisationer som interessentgruppe begrundes med, at kom-
mentarperioden netop er afsluttet, hvorfor der endnu ikke er udstedt en standard p& omradet.
Der er derfor stadig plads til kommentarer, som kan tages i overvejelse forinden implemente-
ring. Athandlingen kan betragtes som et comment letter til det af IASB udarbejdede ”Discus-

sion Paper - Fair Value Measurementss”.

Studerende kan, som vejleder og censor, anvende athandlingen til at tilegne sig viden om
dagsverdibegrebet gennem en opbyggelig gennemgang af centrale begreber, definitioner og
problemstillinger forbundet med emneomradet. Denne viden er nedvendig for forstielse af en

rekke problemstillinger i de internationale regnskabsstandarder.

Det kundskabsmessige niveau for athandlingen vil tage udgangspunkt i de primeere interes-

senter jf. afsnit 1.5.2.
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1.5.2 Kundskabsmaessigt niveau

Afhandlingens kundskabsmassige niveau vil tage udgangspunkt i de under afsnit 1.5.1 iden-

tificerede interessenters behov.

De primre interessenter er som beskrevet i afsnit 1.5.1 athandlingens vejleder og censor. De
sekund®re interessenter er aktionzrer og investorer, selskabsledelser/regnskabsafleeggere,

revisorer, standardudstedende organisationer (IASB) og studerende pé kandidatniveau.

Interessenterne har behov for, at definitionerne star klart, inden leesningen af afhandlingen
pébegyndes. Definitionsafsnit og beskrivelsesafsnit vil ikke haeve sig over det beskrivende

niveau.

Afhandlingens kapitel om dagsvardibegrebets rolle vil, ud over det beskrivende niveau, hee-

ve sig til det forstdende og forklarende niveau.

Afhandlingens kapitel om dagsverdibegrebets harmoni med begrebsrammerne vil, ud over

det beskrivende niveau, have sig til det forstdende og forklarende niveau.

Afhandlingens kapitel om dagsverdier i internationale regnskabsstandarder vil, ud over det

beskrivende niveau, haeve sig til det forstaende og forklarende niveau.

Afhandlingens kapitel om hvorvidt der kan skabes et samlebegreb for dagsveerdier, vil ud
over det beskrivende niveau, heve sig til det forstiende og forklarende niveau samt problem-

lgsende niveau i afsnittet med vores vurdering heraf.

1.5.3 Valg af datakilder

Der vil primart vaere tale om at anvende sekundere datakilder i form af lovgivning, publika-
tioner og evrige udgivelser pd omradet. Vi vil ikke anvende primare datakilder, da vi vurde-
rer, at disse ikke vil tilfore afthandlingen veerdi henset til emnets kompleksitet og udviklings-

stadie.

Da diskussionen om etablering af et samlebegreb for dagsverdi er forholdsvis ny, er der ikke

udgivet meget sekunder litteratur i form af publikationer og artikler. Det begrenser sig pri-
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mert til udgivelser fra standardudstedende organisationer og sterre revisionsfirmaer samt
enkelte tidsskriftsartikler.

Der vil som folge af ovenstaende stadig vaere diskussionsemner, som ikke er endeligt afkla-
ret, hvorfor vi vil vaere opmarksomme pé ikke ukritisk at benytte pointer i sekunder littera-
tur. Der kan vare forhold, som kraver revision pga. uhensigtsmassighed og manglende erfa-

ring pa omrédet.

Emnets forholdsvis sene fremkomst medferer, at der ikke er empiri at sammenholde med
teori, hvorfor det kan blive svart at foretage en egentlig bedemmelse af sammenheengen her-

imellem.

Indsamling af data er afsluttet den 31. januar 2008.

1.6 Anvendte definitioner

For at undga begrebsforvirring har vi igennem athandlingen sa vidt muligt anvendt samme
benzvnelser for samme begreber. Nedenfor har vi defineret de begreber, vi anser for vigtigst

for forstéelsen af athandlingen.

@konomisk mikroteori Gren indenfor gkonomi, der undersgger ressourceal-
lokeringen hos individer, husholdninger og virk-
somheder - typisk i markeder for varer eller ser-
viceydelser. Det undersgges, hvordan beslutninger-
ne péavirker udbud og efterspargsel - prisfastsettel-

sén.

Discussion paper Begrebet anvendes som betegnelse for IASB's
"Discussion Paper - Fair Value Measurements". @v-
rige discussion papers, der inddrages i athandlingen,

vil specifikt blive nzvnt, hvor de anvendes.

IASB-standarderne Begrebet anvendes som betegnelse for bade
IFRS'erne og IAS'erne.

-15-
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Arsrapport

IASB

Begrebsrammen

Entry pris

Exit pris

Begrebet anvendes som betegnelse for virksomhe-
dens gkonomiske regnskab uden hensyntagen til
ovenstdende afgrensninger vedrerende anvendt

regnskabspraksis, ledelsesberetning og revisionspa-

tegning.

Begrebet dekker bade IASC og IASB. IASC var
forleberen til IASB.

Betegnelsen anvendes som sarskilt substantiv. S&-
fremt begrebet henviser til en specifik begrebsram-
me, vil det fremgd af overskrifter eller af opgave-

teksten.

Den veardi, et aktiv kan anskaffes til ved en handel
mellem kvalificerede, villige, indbyrdes uathangige
parter eller den vardi, der modtages ved at patage

en forpligtelse.

Den verdi, et aktiv kan afthandes til eller den veerdi,
en forpligtelse kan overdrages til, ved en handel
mellem kvalificerede, villige, indbyrdes uafthangige
parter.
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1.7 Anvendte forkortelser

Endvidere har vi gennem afhandlingen anvendt felgende forkortelser:

FASB Financial Accounting Standards Board (USA).

US GAAP Generally Accepted Accounting Principles (USA).
SFAS Statement of Financial Accounting Standards (USA).
AcSB The Accounting Standards Board (Canada).

IASB International Accounting Standards Board.

IFRS International Financial Reporting Standard.

IAS International Accounting Standards.

ARL Arsregnskabsloven.

1.8 Figur- og bilagsoversigt

Figur 1 - Disponering af athandlingen, egen tilvirkning. .........cccoccovvviviiniinveeneenencireseenns 9
Figur 2 - Markeds- og konkurrenceformer, Driftsekonomi, s. 272........ccccoveevivinvreveecnennenen. 22
Figur 3 - Prisfastsaettelse under fuldkommen konkurrence, Driftsgkonomi, s. 273 ............... 23
Figur 4 - Sammenholdelse af regnskabsteorierne, egen tilvirkning. .........cccccevvevveeviecvennenee. 31
Figur 5 - Begrebsrammens 5 niveauer, Arsrapporten, s. 161, .........ccovveveeveeeereevenerecensienennns 40
Figur 6 - Dagsvardimaling i henhold til ARL (kommenteret udgave) ............cccoevvevvereeennc. 74

Bilag 1 - Oversigt over anvendelsen af dagsvaerdi i IASB-standarderne.

1.9 Fordeling af ansvar mellem forfatterne

Nedenstaende oversigt viser fordeling af ansvar for athandlingens kapitler:

Kapitel 1  Felles
Kapitel 2 ~ Martin Brinch Therkelsen
Kapitel 3 ~ Troels Risager Mikkelsen
Kapitel 4  Troels Risager Mikkelsen
Kapitel 5  Martin Brinch Therkelsen
Kapitel 6  Fealles
Kapitel 7  Fealles
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Afhandlingens
titel

Hovedproblem-
stillinger

Har dagsvaerdi kun en

rolle i en ideal verden? |

Dagsveerdi -
en analyse af
dagsveerdi i
internationale
regnskabs-
standarder.

Er dagsvardier
forenelige med de

Opbygning af afhandling

Kapitel 1
Indledning

| Kapitel 2
—>  Dagsverdi i en perfekt verden

og i en imperfekt verden

brugergrupper og
kvalitative karakteristika,
som vi har vedtaget?

Hvor optrader
dagsvardier i IAS/IFRS,

A\ 4

Kapitel 3
Dagsveardibegrebets harmoni
med begrebsrammerne

og anvendes begrebet
konsistent?

Kan der skabes et
samlebegreb for
dagsvardier, som kan

A 4

Kapitel 4
Dagsvardier i internationale
regnskabsstandarder

benyttes konsistent, der
hvor dagsvardier kreves
i IAS/IFRS?

Kapitel 5
Et samlebegreb for dagsvaerdier

A 4

Kapitel 6
Konklusion
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2. Dagsveaerdi i en perfekt verden og i en imperfekt verden

Kapitlet vil tage sit udgangspunkt i drsrapportens rolle 1 samfundet og gkonomien.

Kapitlet vil fortsette med en beskrivelse af markeds- og konkurrenceformer samt definition
og diskussion af perfekte og komplette markeder i henhold til den gkonomiske mikroteori,

herunder vil imperfekte og inkomplette markeder ligeledes blive defineret og diskuteret.

Kapitlet har endvidere til formal at beskrive og diskutere &rsrapporternes rolle, herunder
sammenh&ngen mellem maling til dagsvaerdi og prestationsorienteret samt balanceorienteret

regnskabsaflaeggelse.

2.1 Arsrapportens rolle

Selskaber er gennem national og international lovgivning underlagt krav om éarligt at udar-
bejde og offentliggare en drsrapport. Selskaber kommunikerer gennem &arsrapporten mv. med
omverdenen; kommunikation af finansiel information og kommunikation af information om
virksomhedens udnyttelse af knappe ressourcer til beslutningsformal. Det er af stor betydning
for denne kommunikation, herunder at afsendt information bliver tolket og vurderet efter
hensigten, at begrebsapparatet og regelsattet er kendt af bdde regnskabsudarbejder og regn-
skabsbruger. Vi vil i kapital 3 nermere definere og diskutere begrebet regnskabsbruger.

Et kendt begrebsapparat og regelsat er dog ikke nedvendigyvis tilstreekkeligt. Hvis informati-
onen skal anvendes til beslutningsformal, er der en raeekke kvalitetskrav, som skal vaere op-
fyldt. Informationen skal vare forstdelig, relevant, palidelig og sammenlignelig. Vi vil i kapi-

tal 3, nermere beskrive kvalitetskravene.

Samfundet har gennem en omfattende regnskabslovgivning opstillet en raekke krav til selska-
bernes regnskabsafleggelse, som skal sikre, at kvalitetskravene overholdes. Generalklausu-
len om et retvisende billede i ARL § 11 er det altoverskyggende krav i lovgivningen - sivel i
national (dansk) som international regnskabslovgivning. Selskaberne er ansvarlige for at kra-

vet overholdes. Kravet har til formél at sikre nyttevaerdien af &rsrapporten.

Arsrapporter fra bersnoterede selskaber og offentliggorelsen heraf har en stor betydning for

samfundsekonomien/verdensgkonomien. Som folge heraf er det forstdeligt, at samfundet
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opstiller en rekke detaljerede krav til regnskabsafleggelsen. Det er vigtigt for samfundets
ressourceallokering, at selskaberne ved overholdelse af kvalitetskravene informerer om ind-
tjenings- og finansieringsforhold. Arsrapporten skal danne grundlaget for en rationel alloke-

ring.

Medlemslande 1 EU er underlagt krav om at implementere den faelleseuropeiske regnskabs-
lovgivning i form af 4. og 7. regnskabsdirektiv. Malet hermed er at skabe sammenlignelighed

mellem selskaberne i EU.>

Bersnoterede europziske virksomheder er fra og med regnskabséret, der begynder 1. januar
2009, underlagt krav om at felge de internationale regnskabsstandarder - IAS/IFRS - som
udarbejdes af den verdensomspandende standardudstedende organisation IASB. Amerikan-
ske barsnoterede virksomheder er underlagt krav om at folge de amerikanske regnskabsstan-

darder - US GAAP - som udarbejdes af FASB.

2.2 Markeds- og konkurrenceformer

Forbrugernes praferencer over for en vare og/eller over for en given udbyder har sammen
med antallet af virksomheder, der opererer pa det givne marked, betydning for hvilken mar-

keds- og konkurrenceform virksomheden skal agere under.*

2.2.1 Homogene og heterogene markeder

Der findes som udgangspunkt to typer markeder: Homogene og heterogene markeder.

Et homogent marked er karakteriseret ved, at keberen er indifferent, dels over for hvilken
udbyders produkt han keber, dels hvilken udbyder han keber produktet hos. Der eksisterer

ingen preferencer pa markedet.

Et heterogent marked derimod er karakteriseret ved, at keberen har praeferencer. Det veare sig

preferencer enten over for det enkelte produkt eller over for den enkelte udbyder.

* Arsrapporten — teori og regulering, s. 17-23
* Driftsekonomi, s. 268-269
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Ovenstdende sondring mellem homogene og heterogene markeder forer over i en sondring
mellem standardvarer og differentierede varer. Standardvarer er betegnelsen for varer, som af
forbrugerne opfattes som varende ens, men som bliver udbudt af forskellige producenter.
Differentierede varer er derimod varer, som keberne opfatter som varende forskellige. Dette
kan skyldes, at produktets kvalitet, emballage eller reklame giver produktet et serpreg. Pro-
ducenterne kan gennem kvalitet, emballage og reklame forsgge at pavirke forbrugernes op-
fattelse af deres produkt, men afgerelsen af om der er praferencer eller ikke for et produkt

bestemmes i forbrugsleddet og ikke i producentleddet.

Standardvarer findes forst og fremmest inden for international bershandel med révarer. Det
er straks vanskeligere at finde eksempler pa standardvarer inden for forbrugsvarer, da produ-
center bevidst sgger at skabe preferencer for deres produkter. Produkter som malk og smer
har tidligere varet betragtet som standardvarer, men med udviklingen inden for sméd mejerier
og okologiske mejerier, er det ikke lengere tilfeldet. Safremt benzin opfattes som varende
ens hos forbrugeren uanset marke, er der tale om en standardvare. Er der derimod praferen-

ce for udbyderen (Shell, Q8, Statoil mv.) er der tale om en differentieret vare.

P& et homogent marked er alle varer standardvarer. Der er ingen geografiske afstande af be-
tydning mellem forbruger og producent, og salgsbetingelserne er ensartede. Det homogene
marked er et yderpunkt. Det heterogene marked deekker over den resterende del af spektret -

fra meget lille til meget stor praference.

Den art af konkurrence, som en virksomhed arbejder under, beneevnes markedsform. Mar-
kedsformen defineres ud fra antal udbydere pa markedet, samt om der er tale om homogene
eller heterogene produkter. Det ene yderpunkt er fuldkommen konkurrence, mens modseet-

ningen er monopol, hvor der alene er en udbyder.

Kombinationsmulighederne af antal udbydere og homogene contra heterogene produkter er

skitseret i nedenstiende figur.

3 Driftsekonomi, s. 268ff.
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Figur 2 - Markeds- og konkurrenceformer, Driftsekonomi, s. 272

2.2.2 Fuldkommen konkurrence

Det er en forudsatning for fuldkommen konkurrence, at folgende betingelser er opfyldt:

1. Varerne pd markedet skal vaere homogene, jf. ovenstaende definition, og der mé ikke

eksistere personlige praeferencer.

2. Markedet skal vere fri for handelsbarrierer, herunder skal der vare fuld klarhed og

dbenhed pa markedet om alle kebs- og salgsbetingelser samt fi etableringsret.

3. Der skal vere et relativt stort antal kebere og salgere pa markeder, sa de ikke gennem

meangdeandringer pd markedet har mulighed for at pavirke markedsprisen.

Markedsprisen dannes ved fuldkommen konkurrence i skaringspunktet mellem udbudskur-

ven og kurven for efterspargsel. Udbudskurven er stigende, da szlgere pa markedet vil ud-

byde en gget mangde, hvis prisen oges. Efterspergselskurven er derimod faldende, da keber

vil eftersporge en gget mangde, hvis prisen s@nkes. Situationen er skitseret i nedenstidende

figur:
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Pris

Efterspprgsel Udbud

------------------------------------------------ Markedspris

>
Mazngde

Figur 3 - Prisfastszttelse under fuldkommen konkurrence, Driftseskonomi, s. 273

Bade kaber og selger ma tage markedsprisen for givet, jf. ovenstaende betingelse nr. 3. Sel-
geren vil under fuldkommen konkurrence vare mangdetilpasser, hvorfor den enkelte salgers
afsetningskurve bliver vandret. S&lgeren vil aldrig kunne f& mere end markedsprisen for sin

vare, og der er ingen grund til at sette en lavere pris, da markedet vil falge efter.

Ovennavnte betingelser for at der eksisterer fuldkommen konkurrence er sa strenge, at mar-
kedsformen mé anses for vaerende en teoretisk abstraktion. Der findes dog enkelte produkter
og markedsomrader, som tilnermelsesvis opfylder betingelserne. Det er for eksempel bers-

handel med rivarer samt auktionshandel med landbrugsprodukter og fisk.°

2.2.3 @vrige konkurrenceformer

Monopolistisk konkurrence anvendes som betegnelse for et marked, hvor markedsforholdene
stort set er identisk med dem under fuldkommen konkurrence. Eneste forskel er at produkter-
ne er heterogene. Selgerne har siledes forsegt at differentiere deres varer for at opné en kon-

kurrencemaessig fordel.

8 Driftsekonomi, s. 272f
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Ved et monopol er der kun én udbyder/slger af en given vare. Efterspergselskurven for
markedet vil under et monopol vare lig med monopolistens afsatningskurve. Jo sterkere et

monopol er, jo stejlere vil afsatningskurven vere.

Ufuldkommen konkurrence anvendes som betegnelse for markedsformerne mellem monopol

og fuldkommen konkurrence.

2.3 Perfekte og komplette markeder

En ekonomi er karakteriseret ved perfekte og komplette markeder, nar der eksisterer ideelle
markedsforhold - svarende til ovennavnte betingelser for fuldkommen konkurrence. Perfekte
og komplette markeder eksisterer, nar der ikke er information asymmetry eller andre forhold
og barrierer, som forhindrer markedsadgangen. Sddanne markedsforhold er ogsd kendt som

"first best".

Pa et komplet marked findes der markedspriser for alle aktiver og forpligtelser. Aktiver og
forpligtelser vil under ideelle forhold blive malt pa baggrund af nutidsverdien af forventet
fremtidigt cash flow. Nutidsverdien/kapitalverdien vil under ideelle forhold svare til mar-

kedsvardien, da markedet ikke vil vaere pavirket af handelsbarrierer eller reguleringer.

Kaber en virksomhed séledes en maskine til 20 mio. kr. under perfekte markedsforhold, vil
virksomheden forvente, at den vil generere en kapitalverdi pa 20 mio. kr. over dens levetid.
Safremt maskinen genererer en lavere kapitalverdi, vil det ikke vaere rationelt for virksom-
heden at anskaffe maskinen - omvendt vil virksomheden ikke kunne generere en hgjere kapi-
talveerdi, da det vil vaere et udtryk for et overnormalt afkast. Virksomheden vil i s fald oge
sin produktion i hibet om gget afkast. Konkurrenter vil komme til, hvilket vil gge udbuddet
yderligere - med det resultat, at markedsprisen og kapitalveaerdien vil falde. Markedet vil igen
né et punkt med ligevagt, hvor alle opnér et afkast, som svarer til markedsrenten = normal-

afkastet.

7 Financial Accounting Theory, s. 10 og Arsrapporten — teori og regulering, s. 136ff
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2.3.1 Arsrapporten ved perfekte og komplette markeder

I en situation med perfekte og komplette markeder vil al information i en &rsrapport vare
indregnet relevant og palideligt. Investorer og interessenter vil derfor ikke have behov for at
foretage en alternativ/professionel vurdering af &rsrapporten. Arsrapporten vil vare udarbej-
det pa baggrund af information, der er kendt af alle. Det er som felge heraf muligt for en gi-
ven investor at omgere en virksomheds pengestremme, sédfremt han matte have en anden

periodeprzference, end den arsrapporten daekker. ®

P4 et perfekt og komplet marked, hvor markedsrenten (i) og nutidsverdien for et aktiv (PV)
er kendt, kan en given investor pa ethvert tidspunkt (t) beregne fremtidsvaerdien af aktivet
(FV) ved hjzlp af felgende formel:

FV =PV (1+i)

hvor (1+i)' benavnes diskonteringsfaktoren.

Arsrapporten vil ved perfekte og komplette markeder kunne udarbejdes p4 baggrund af ob-
jektive markedspriser for aktiver og forpligtelser, frem for pa baggrund af subjektive méleat-
tributter, da der eksisterer fuldkommen konkurrence for alle aktiver og forpligtelser. Frem-

gangen i nettoaktiverne vil vere et udtryk for det skonomiske overskud.

Markedsvardien pa et barsnoteret selskabs aktier vil veere lig med kapitalverdien af selska-
bets aktier. Markedsvardien/kapitalvaerdien af en virksomhed males som en aggregering af
aktivernes og passivernes verdi. Det enkelte aktivs markedsveerdi vil 1 en ligeveegtssituation
svare til det respektive aktivs kapitalvaerdi pa det ressourcemarked, hvorpé aktivet handles.
Da en af forudsztningerne for perfekte og komplette markeder er, at der ikke eksisterer sy-
nergieffekter mellem aktiverne i form af stordriftsfordele og lignende, vil markedsprisen op-
fange al vaerdiskabelse, som aktivet mé forventes at generere. Der vil séledes ikke forekom-

me goodwill eller badwill pa perfekte og komplette markeder.

Da balancen til enhver tid vil afspejle virksomhedens verdi, er resultatopgerelsen og penge-
stromsopgerelsen reelt overfladige i &rsrapporten. Eksterne investorer vil som folge af an-

vendelsen af markedsvardi/kapitalveerdi som maéleattribut anleegge en ensartet vurdering af

¥ Arsrapporten — teori og regulering, s. 137f
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arsrapporten. Der vil ikke veere usynlige aktiver eller passiver i rsrapporten, som regnskabs-

brugerne skal forholde sig til.”

2.4 Imperfekte og inkomplette markeder

I teorien er perfekte og komplette markeder det gnskelige, da det som beskrevet vil medfare
fuld gennemsigtighed og dermed, at al information er tilgengelig for virksomhederne og
regnskabsbrugerne/-interessenterne. Der vil 1 en teoretisk perfekt verden som folge heraf ikke
vare behov for regnskaber, da vaerdien (dagsvardien) af samtlige aktiver og passiver pa et-
hvert tidspunkt vil kunne baseres pa forventet fremtidigt cash flow, og en given virksomheds
overskud vil til enhver tid svare til markedsrenten. Vi lever imidlertid ikke i en teoretisk,

perfekt og gennemsigtig verden.

I en realistisk verden findes imperfekte og inkomplette markeder. Imperfekte og inkomplette
markeder er karakteriseret ved, at der findes forskellige priser for samme aktiv. Kapitalveer-
dien er ikke identisk med markedsvaerdien eller den historiske kostpris. For identiske aktiver
pa det samme marked kan en given maéleattribut endvidere have forskellige verdier pd sam-
me tidspunkt. Kapitalverdien for en given maskine er ikke nedvendigvis den samme i for-
skellige virksomheder. Den pdgzldende virksomheds kapitalveerdi afthenger af evnen til at
udnytte maskinen, ligesom valg af diskonteringsfaktor kan variere fra selskab til selskab,

athangig af marked, risiko, investorernes krav til afkast mv.

Markedsdeltagerne kan ikke handle alt det de ensker pad inkomplette markeder. Der findes
ikke nedvendigvis et marked for handel med brugte aktiver og forpligtelser. Det vil ikke vee-
re muligt for interessenter at anvende en alternativ tidspraference og opgere et selskabs mar-

kedsvaerdi pé et hvilket som helst tidspunkt, da information til brug herfor ikke er tilgenge-
lig.

2.4.1 Arsrapporten ved imperfekte og inkomplette markeder

I en situation med imperfekte og inkomplette markeder vil al information ikke ngdvendigvis

vare tilgengelig. Hvis de fremtidige pengestromme fra et givent aktiv imidlertid er kendte

® Arsrapporten — teori og regulering, s. 137f
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som folge af en kontrakt eller lignende, vil kapitalveerdien ogsa her kunne anvendes som ma-

leattribut.

Hvis man ensker at méle de gkonomiske fordele, som et givent aktiv forventes at tilfore virk-
somheden over dets levetid, sd er historisk kostpris en darlig méleattribut set ud fra et veerdi-
massigt synspunkt. Den historiske kostpris kan vare nedvendig at anvende som maleattribut,

da man ikke har anden palidelig og relevant information til radighed. '

Investorer og interessenter kan ved imperfekte og inkomplette markeder have behov for at
foretage en alternativ/professionel vurdering af arsrapporten, da arsrapporten ikke vil veare
udarbejdet pa baggrund af kendt information. Arsrapporten vil i nogen grad vare baseret pa
subjektive vurderinger af vardi og levetid for aktiver og forpligtelser. Det kan som foelge
heraf vare svert - méaske umuligt - for en given investor at omgere en virksomheds penge-

stremme, sdfremt han matte have andre periodepreferencer end den arsrapporten dakker.

Virksomhedens veardi vil ikke entydigt fremgé af balancen. Da kapitalverdien ikke er den
eneste maleattribut som anvendes, vil balancen indeholde en rakke skjulte/usynlige aktiver
og passiver som fx. goodwill/badwill. Resultatopgerelsen og pengestramsopgerelsen kan
derfor have stor vaerdi for regnskabsbrugeren, nér virksomhedens evne til at generere gko-
nomisk overskud skal vurderes. Eksterne investorer vil som felge af anvendelsen af subjekti-
ve vurderinger ikke ngdvendigvis anlagge en ensartet vurdering af arsrapporten. Uathangige
investorer kan sdledes have forskellige vurderinger af virksomhedens evne til at skabe frem-
tidigt cash-flow, hvorfor deres vurdering af virksomhedens nutidsveerdi ikke nﬂdvendigvis

vil vare ens.

For barsnoterede selskaber afspejles markedets forventning til fremtidigt cash flow i selska-
bers aktiekurs. En potentiel investor forsgger, pa baggrund af selskabets &rsrapport og anden
information som virksomheden udsender, at forudsige virksomhedens fremtidige gkonomi-
ske forméen. Vurderingen vil ofte vere baseret pa en eller flere verdiansattelsesmodeller.
Konklusionen herpd danner grundlag for den vardi, som den pageldende investor vil betale

for et forholdsmeessigt ejerskab af virksomheden. Da en virksomheds arsrapport ikke maler

19 Arsrapporten — teori og regulering, s. 139f.
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aktiver og forpligtelser til kapitalverdien, vil der alt andet lige opsta forskel mellem aktiekur-

sen og egenkapitalen (selskabets indre veerdi).

2.5 Regnskabsteorier

Arsrapporten kan anskues ud fra to teoretisk vidt forskellige synsvinkler: prastationsoriente-

ret regnskabsteori og formueorienteret regnskabsteori.

2.5.1 Prastationsorienteret regnskabsteori

Den prastationsorienterede regnskabsteori er ogsé kendt som den transaktionsbaserede regn-
skabsteori. Baggrunden herfor er, at virksomheden 1 henhold til teorien opfattes som en kon-
tinuerlig strom af drifts-, investerings- og finansieringstransaktioner, som passerer gennem

virksomheden i lgbet af dens levetid.

Hovedformalet med teorien er at sammendrage transaktionernes ekonomiske virkninger i
periodiske resultatmalinger i hele virksomhedens levetid. Teorien kan udtrykkes ved felgen-

de ligning:

Indtegter — omkostninger = overskud/underskud

I den prastationsorienterede regnskabsteori er balancen sekundeer. Balancen har alene til
formél at opsamle de uafsluttede transaktioner, som opstér ved periodeovergangene — for sa
at blive indregnet i resultatopgerelsen i efterfolgende regnskabsperioder. Balancen bliver

saledes "brobygger" mellem 2 perioders resultatopgerelse.

Omkostningerne males i henhold til teorien traditionelt til de historiske kostpriser, som virk-
somheden har matte ofre for at anskaffe og f4 kontrol over de erhvervede aktiver. Teorien

bliver derfor ogsi benzvnt "Den transaktionsbaserede historiske kostpris-mode]"."!

2.5.1.1 Resultatopgserelsens og balancens teorigrundlag
Resultatopgerelsen og balancen i den prastationsorienterede regnskabsteori bygger pa det

fundamentale regnskabsprincip: periodiseringsprincippet.

! Arsrapporten — teori og regulering, s. 83.
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Udgangspunktet i periodiseringsprincippet er at méle de finansielle konsekvenser af en virk-
somheds transaktioner samt gvrige begivenheder, som har likviditetsmessig effekt (positiv
eller negativ) i den eller i de perioder, som transaktionen eller begivenheden vedrerer. Trans-
aktionerne og/eller begivenhederne henfores siledes ikke til den eller de perioder, hvor de

udmenter sig 1 pengestromme.

Den prastationsorienterede regnskabsteori bygger endvidere pa forsigtighedsprincippet. I
henhold til forsigtighedsprincippet indregnes indtegter forst, nér de er realiseret i salgstrans-
aktioner. Realisationsprincippet som indregningskriterium for indtaegter angiver, at indtaegter
forst kan indregnes, nér der er stor sandsynlighed for, at det medferer en indbetaling. Endvi-

dere er det et krav, at indtegterne er indtjent.

Nar en virksomhed efter realisationsprincippet har identificeret de indtaegter, som skal ind-
regnes, bestar den efterfolgende opgave i at indregne det ressourcetraek, som er medgaet til at
skabe de identificerede indtegter. Omkostninger (ressourcetreekket) medtages som omtalt

ovenfor til historiske kostpriser.'?

Omkostninger defineres som "Ved omkostninger forstas det ressourceforbrug malt pa grund-

lag af historisk kostpris, som er medg3et til at opn4 periodens indtzgter".!

Kravet om sammenh@ng mellem indtegter og omkostninger benzvnes matchingprincippet.
Formalet med matchingprincippet er at indregne det ressourcetraek, som er medgiet (i en
hvilken som helst regnskabsperiode) til bade produktion og salg af de indtegter, som indreg-
nes i den givne regnskabsperiode. Forudsatningen er siledes, at alle omkostninger aftholdes
for at skabe indtagter. Det gnskede formél med matchingprincippet er sdledes at male arsag-

virkning-sammenhangen ved et givent salg.'*

Som navnt ovenfor er balancen sekunder i den prastationsorienterede regnskabsteori. Ba-

lancens formal er at opsamle de uafsluttede transaktioner, som matchingprincippet og forsig-

12 Arsrapporten — teori og regulering, s. 97ff.
13 Arsrapporten — teori og regulering, s. 99.
1 Arsrapporten — teori og regulering, s. 99.
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tighedsprincippet medferer — for at de sa kan blive indregnet i resultatopgerelsen i de efter-
folgende regnskabsperioder, som de vedrerer. Aktiver og forpligtelser bliver saledes resi-

dualposter 1 forhold til resultatopgerelsen.

2.5.2 Formueorienteret regnskabsteori

Ifelge de formueorienterede teorier er den overordnede opgave at male virksomhedens egen-
kapital i balancen. En given periodes overskud/underskud kan efterfolgende udtrykkes som
en stigning/fald i egenkapitalen fra primo til ultimo. Teorien kan udtrykkes ved folgende lig-

ning:

Aktiver (ultimo) — forpligtelser (ultimo) = egenkapital (primo) + (indtegter - omkostninger)

hvoraf falgende kan udledes:

Egenkapital ultimo — egenkapital primo = periodens overskud/underskud

I de formueorienterede regnskabsteorier er resultatopgerelsen sekundaer. Resultatopgerelsen
har til formal at maéle forskydningen i vaerdien af aktiver og forpligtelser i en given periode.
Pa trods af resultatopgerelsens sekundere formal i de formueorienterede regnskabsteorier,
kan det ikke i praksis udelukkes, at en given regnskabsbruger vil tilleegge resultatopgerelsen

den storste informationsveaerdi.

Inden for de formueorienterede regnskabsteorier gnsker man sa vidt muligt at male balancens
beholdninger til deres vardi pa balancedagen. Den teoretiske synsvinkel benzvnes derfor

ofte som vardibaseret regnskabsteori."’

Mens den prastationsorienterede regnskabsteori som tidligere naevnt méler aktiverne og for-
pligtelserne pa baggrund af historiske kostpriser, s& méler de formueorienterede regnskabste-
orier aktiverne og forpligtelserne pa baggrund af de skonomiske fordele og ulemper, som, de

erhvervede aktiver eller forpligtelser og den efterfolgende udnyttelse heraf, forventes at til-

15 Arsrapporten — teori og regulering, s. 84f.
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flyde virksomheden i fremtiden. Den preastationsorienterede regnskabsteori er sdledes bagud-

rettet, mens de formueorienterede regnskabsteorier er fremadrettet.'

2.5.2.1 Resultatopgerelsens og balancens teorigrundlag

De formueorienterede regnskabsteorier har taget deres udgangspunkt i den mikrogkonomiske
teoris indkomst- og kapitalbegreber, jf. ovenstdende gennemgang heraf. I teorierne anvendes
der alene definitioner, der er i overensstemmelse med den ekonomiske teori. Definitionerne
bygger endvidere pé balancens elementer, dvs. at det regnskabsmeessige resultat fremkommer

som en periodes udvikling i egenkapitalen (nettoaktiver).!’

2.6 Skematisk sammenholdelse af de to teorier

I nedenstaende skema er de overordnede hovedforskelle, jf. ovenstadende beskrivelser mellem

de to regnskabsteorier, sammenfattet:

Przaestationsorienteret regnskabsteori | Formueorienteret regnskabsteori
Induktiv metode Deduktiv metode

Bagudrettet (ex post) Fremadrettet (ex ante)
Transaktionsbaseret Vardibaseret

Resultatopgerelse primaer Balance primaer

Historisk kostpris Kapitalvaerdi/Markedsvaerdi
Matching Vedligeholdelse af nettoformue

Figur 4 - Sammenholdelse af regnskabsteorierne, egen tilvirkning

2.7 Kritik af den praestationsorienterede regnskabsteori

I henhold til praestationsorienterede regnskabsteori eksisterer der ikke en egentlig definition
pé aktiver og forpligtelser. Aktiver og forpligtelser er siledes alene et udtryk for de poster,
som indregnes i balancen som afledte posteringer som folge af den valgte praksis med hen-
syn til indregning af indtegter og omkostninger i resultatopgerelsen. Forsigtighedsprincippet

medfoerer, som folge af den manglende definition pé aktiver og forpligtelser, at selskabernes

16 Arsrapporten — teori og regulering, s. 129.
17 Arsrapporten — teori og regulering, s. 129.
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ledelse har mulighed for at overskudsudjevne. Indkomstudjevningen opstar gennem indreg-
ning af nogle regnskabstekniske poster i balancen som modpostering til omkostninger ind-
regnet 1 resultatopgerelsen. Ledelsen har sdledes mulighed for at oparbejde en skjult reserve i
balancen. I gode ar med hgj indtjening er der mulighed for at omkostningsfare for store belab
i resultatopgarelsen for at reducere overskuddet, mens ledelsen i ar med svigtende indtjening

kan indregne ferre omkostninger. Belebene posteres under hensatte forpligtelser i balancen.

Den beskrevne regnskabspraksis kan medfere, at overskuddet bliver en misvisende og upre-
cis malestok for en virksomheds reelle gkonomiske forméen, herunder at der i selskabets
balance kan vare indregnet poster (hensatte forpligtelser), som i virkeligheden ikke er reelle

forpligtelser for virksomheden pé balancedagen.

Indregning af immaterielle anlegsaktiver bliver asymmetrisk i henhold til den prestations-
orienterede regnskabsteori afthengig af, om der er tale om keb eller internt oparbejdede im-
materielle anlegsaktiver. Keb af immaterielle anlegsaktiver kan séledes normalt aktiveres,
da der findes en ekstern kostpris for aktivet - modsat de internt oparbejdede immaterielle
anlegsaktiver. Dette uagtet, at indtjeningspotentialet kan vere pa niveau med eller storre end

de internt oparbejdede immaterielle anlaegsaktiver.

Omkostningsforelse af internt oparbejdede immaterielle anlegsaktiver strider dog mod mat-
chingprincippet, da de umiddelbart vedrerer fremtidige indteegter og ikke den givne regn-
skabsperiodes indtzgter. Den valgte praksis begrundes dog med forsigtighedsprincippet.

Nér hovedvagten legges pa resultatopgerelsen og matchingprincippet, medferer det, at for fa
af de aktiver og forpligtelser, der eksisterer pa balancedagen, bliver indregnet. Herunder i
relation til ovenfor n@vnte internt oparbejdede immaterielle anleegsaktiver. Mange moderne
industrilande har gennem de senere ar fiet stadig flere virksomheder i de tertizre erhverv'®.
For disse virksomheder har immaterielle anleegsaktiver alt andet lige en stadig sterre betyd-
ning for indtjeningspotentialet i virksomheden end gvrige aktiver. Inden for specielt service-
virksomhederne og forskningstunge virksomheder har de immaterielle anlegsaktiver maske

endda sterre indtjeningspotentiale end de materielle anlaegsaktiver. Med en manglende fokus

18 Tertizere erhverv bestar af offentlige og private servicevirksomheder.
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pa balanceposterne ma det ligeledes forventes, at ikke alle forpligtelser, som eksisterer pa

balancedagen, bliver indregnet i balancen.

Informationsverdien i &rsrapporten bliver som folge af ovenstdende forringet, nér virksom-
hedens balance alene omfatter en andel af den samlede aktivmasse pa balancedagen. Interes-
senternes mulighed for at bedemme en virksomheds gkonomiske situation og ikke mindst
virksomhedens mulighed for at generere fremtidig indtjening er vaesentlig forringet, da ba-

lancen alene indeholder usynlige aktiver og forpligtelser.

Slutteligt har anvendelsen af historisk kostpris som maéleattribut for aktiver og forpligtelser,
set fra et investorsynspunkt, stadig mindre interesse. Informationsbehovet knytter sig i storre

grad til den vaerdi, som aktiver og forpligtelser kan realiseres til pi balancedagen.'®

2.8 Kritik af de vaerdibaserede regnskabsteorier

De vardibaserede regnskabsteorier bygger, som navnt i afsnit 2.4.2.1, pd den mikrogkono-
miske teoris indkomst- og kapitalbegreber. Kritikken af regnskabsteorierne er sdledes iden-
tisk med den kritik, som knytter sig til den mikrogkonomiske teori. Der henvises séledes til

vores diskussion af den mikrogkonomiske teori i afsnit 2.1 og 2.2.

Endvidere skal det tilfojes, at det ikke er sikkert, at virksomhedsejerne har identiske praefe-

rencer og dermed ikke identiske diskonteringsfaktorer/krav til afkast pa deres investering.

2.9 Dagsveerdi og regnskabsteorierne

Dagsvardi har umiddelbart ikke nogen berettigelse i henhold til den praestationsorienterede
regnskabsteori. Historisk kostpris er det ufravigelige mélegrundlag, og dagsvaerdi harmoner

ikke p& nogen made med teorien.

Dagsvardi har derimod en berettigelse 1 henhold til de vaerdibaserede regnskabsteorier, samt
en stor tilknytning hertil. Som navnet antyder, er formalet med regnskabsteorierne at fa syn-
liggjort virksomhedernes vardi. Maling af balancens poster til dagsverdi er teoriernes ho-

vedformal.

19 Arsrapporten — teori og regulering, s. 115f.
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2.10 Dagsveerdi i en realistisk verden

Det m4 antages, at det alt andet lige vil lette arbejdet for en investor (og ogsé kreditor), hvis
en virksomheds aktiver og forpligtelser males til kapitalvaerdien (dagsvardien). Det ber
umiddelbart medfere, at virksomhedens indre vardi (egenkapital) nermer sig markedsvaerdi-
en, hvorfor mengden af korrektioner investor skal foretage reduceres. Dette dog med det in
mente, at enkelt-investorer kan anlaegge forskellige betragtninger, da de kan have forskellige

forventninger samt ensker om afkast, hvilket vil medfere forskellige vurderinger.

Méling til en dagsverdi, som svarer til markedets forventning, mé séledes antages at vare
den foretrukne maleattribut for en investor, da det alt andet lige vurderes at give den bedste

information til brug for beslutningstagning.

Som anfort i afsnit 2.9 harmonerer dagsvardi med de vardibaserede regnskabsteorier. Be-
grebsrammen til IASB-standarderne og ARL bygger pa de vardibaserede regnskabsteorier.
Dagsvaerdi har séledes ikke alene sin berettigelse i en teoretisk, perfekt verden, men ogsa i en

realistisk verden.

2.11 Sammenfatning

Arsrapporter for bersnoterede selskaber har en stor betydning for samfundsekonomien. Det
er vigtigt for en rationel allokering af samfundets ressourcer, at selskaberne ved overholdelse

af kvalitetskravene informerer om indtjenings- og finansieringsforhold.

Barsnoterede europaiske selskaber er fra 1. januar 2009 underlagt krav om at folge IASB-
standarderne. Amerikanske bersnoterede selskaber er underlagt krav om at folge US GAAP.
IASB og FASB har indgaet aftale om at skabe konsistens mellem IASB-standarderne og US
GAAP samt, et felles mal om at udarbejde regnskabsstandarder af hej kvalitet, som kan an-

vendes p4 alle verdens kapitalmarkeder.

Der findes som udgangspunkt to typer markeder. Pa et homogent marked eksisterer der ingen

preferencer, mens keberne pé et heterogent marked har sarlige praeferencer.

En anden sondring er pd vareniveau, hvor der sondres mellem standardvarer og differentiere-

de varer. Standardvarer opfattes af forbrugeme som vearende ens, pa trods af at de udbydes af
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forskellige producenter. Differentierede varer opfatter keberne derimod som verende for-

skellige.

Der findes forskellige markedsformer. Det afggrende for hvilken markedsform der eksisterer,
er antallet af udbydere og markedstypen. Monopol er det ene yderpunkt, mens fuldkommen
konkurrence er det andet. Markedsformer imellem betegnes under ét som ufuldkommen kon-

kurrence.

Perfekte og komplette markeder eksisterer, nér markedsforholdene er ideelle - svarende til
betingelserne for fuldkommen konkurrence. P4 et komplet marked findes der markedspriser
for alle aktiver og forpligtelser. Nutidsverdien/kapitalvaerdien vil under ideelle forhold svare
til markedsvardien, da markedet ikke vil vare pavirket af handelsbarrierer eller reguleringer.
Da der teoretisk eksisterer priser pa samtlige aktiver og forpligtelser, vil arsrapporten kunne
udarbejdes pa baggrund heraf. Virksomhedens reelle vardi vil vere direkte afspejlet i ars-
rapporten, som indeholder al information. Dagsverdi er saledes den vaesentligste/eneste mé-

leattribut i en teoretisk perfekt verden.

Imperfekte og inkomplette markeder eksisterer, nar markedsforholdene ikke er ideelle. Al
information er ikke tilgengelig. Der findes forskellige priser for samme aktiv. Kapitalveerdi-
en er ikke identisk med markedsverdien eller den historiske kostpris. Arsrapporten vil ikke
kunne udarbejdes p4 baggrund af information kendt af alle. Arsrapporten vil vare baseret pa
subjektive vurderinger, og investorer vil i visse tilfeelde vare nedsaget til at foretage alterna-

tive vurderinger.

Virksomhedens markedsveardi vil ikke entydigt fremgd af balancen ved imperfekte og in-
komplette markeder, da kapitalvardien ikke er den eneste maleattribut. Balancen vil som
folge heraf indeholde en rakke skjulte/usynlige aktiver og passiver i form af fx. good-
will/badwill. Anvendelse af dagsverdi som maéleattribut baseret pd markedets forventning,
ma alt andet lige reducere omfanget af ikke-indregnet goodwill/badwill og skabe stgrre sam-
menheng mellem markedsvardien/barskursen og selskabets indre vardi. Dagsveardi har sa-

ledes ogsa sin berettigelse i en realistisk verden med imperfekte og inkomplette markeder.
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I den transaktionsbaserede regnskabsteori er resultatopgerelsen primer og balancen sekun-
deer. Indtegter indregnes forst, nér de er realiseret i salgstransaktioner (forsigtighedsprincip-
pet). Omkostningerne maéles til de historiske kostpriser. Balancen har alene til formal at op-
samle de uafsluttede transaktioner, som opstar ved periodeovergangene (periodiseringsprin-
cippet). Teorien bygger endvidere pa matchingprincippet. Det forudsettes séledes, at alle

omkostninger afholdes for at skabe indtegter.

I de formueorienterede regnskabsteorier er balancen primeer og resultatopgerelsen sekunder.
Balanceposterne maéles til markedsverdi/kapitalveerdi og veerdireguleringen fares i resultat-

opgerelsen. Teorierne bygger pé forudsatningerne i den mikrogkonomiske teori.

Dagsverdi harmonerer ikke med den prestationsorienterede regnskabsteori. Historisk kost-
pris er det ufravigelige mélegrundlag. Dagsveerdi har derimod en stor tilknytning til og beret-
tigelse 1 henhold til de verdibaserede regnskabsteorier. Teoriernes hovedformal er méling af

balancens poster til dagsveerdi.
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3. Dagsvaerdibegrebets harmoni med begrebsrammerne

Vi vil indledningsvis give en beskrivelse af den eksisterende begrebsramme og ferste del af
udkastet til en ny begrebsramme og analysere grundlaget for anvendelse af dagsverdier i
regnskabsafleggelsen med baggrund i begrebsrammerne. Heri vil indgd en beskrivelse af
regnskabsbrugeme, som de er identificeret 1 begrebsrammeme. Regnskabsbrugemes generel-

le og specifikke informationsbehov vil blive beskrevet og diskuteret.

Herefter gnsker vi at give en beskrivelse af de kvalitative karakteristika, som begrebsram-
merne opstiller samt overensstemmelsen mellem de kvalitative karakteristika og anvendelsen

af dagsveardier i drsrapporterne.

Kapitler vil afslutningsvis indeholde en kort omtale af mélegrundlag ved ferste indregning i
henhold til IASB's Discussion Paper - Measurement Bases for Financial Accounting — Mea-

surement on Initial Recognition udarbejdet af AcSB.
3.1 Beskrivelse af begrebsrammerne

3.1.1 Den eksisterende begrebsrammes struktur og formal

Begrebsrammen er udarbejdet af FASB 1 perioden 1978 — 1985. Denne begrebsramme har
dannet grundlag for alle efterfolgende begrebsrammer, herunder IASB og Arsregnskabslo-
ven. Begrebsrammen blev indfert i IASB-regi 1 1989 og implementeringen i dansk regn-
skabslovgivning og i IASB skete i 2001. Begrebsrammen i IASB-regi og den danske be-
grebsramme er i al vasentlighed ensartet, da de er opbygget pa samme grundlag.” Begrebs-
rammen blev udarbejdet for at reducere forskellene mellem forskellige landes regnskabsstan-

darder.?!

Formalet med begrebsrammen er ifalge IASB, at:
(a) vaere til hjzlp for IASB’s bestyrelse ved udviklingen af fremtidige internationale
regnskabsstandarder og ved gennemgangen af eksisterende internationale regnskabs-

standarder,

20 Arsrapporten — teori og regulering s. 159-160

21 IASC Begrebsramme for udarbejdelse og praesentation af arsregnskaber, forord
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(b) veere til hjelp for IASB’s bestyrelse i dens bestrebelser pa at harmonisere bestem-
melser, regnskabsstandarder og metoder for prasentation af arsrapporter ved at skabe
et grundlag til begraensning af antallet af alternative regnskabsmeessige metoder, som
er tilladt i henhold til internationale regnskabsstandarder,

(c) vaere til hjelp for nationale standardudstedende organisationer og institutioner ved
udarbejdelsen af nationale standarder,

(d) veere til hjzlp for regnskabsafleggere ved anvendelsen af internationale regnskabs-
standarder og ved behandlingen af emner, som endnu ikke er omfattet af en internati-
onal regnskabsstandard,

(e) vare til hjzlp for revisorer, nér de skal erklere, hvorvidt en &rsrapport er aflagt i
overensstemmelse med internationale regnskabsstandarder,

(f) vere til hjzlp for regnskabsbrugere ved fortolkningen af den information, der er in-
deholdt i arsrapporter, udarbejdet i overensstemmelse med internationale regnskabs-
standarder,

(g) give personer, der har en interesse i IASB’s arbejde, information om den angrebsvin-

kel, der anvendes ved udformningen af internationale regnskabsstandarder.*

3.1.1.1 Grundlzeggende forudsztninger
Begrebsrammen bygger pé nogle grundleggende forudseatninger; periodiseringsprincippet og

going concern princippet.

Periodiseringsprincippet forudsatter, at virkningen af transaktioner og begivenheder indreg-
nes, nar de finder sted og ikke nér kontanter modtages eller betales. Periodiseringsprincippet
betyder, at ikke kun transaktioner, som allerede har haft likviditetsmeessig effekt bliver med-
regnet, men at ogsa transaktioner, som senere medferer tilgang og afgang af likvider bliver

medregnet.

Going concern forudsatter, at selskabet fortsatter driften i en overskuelig fremtid. Safremt

selskabet ikke er en going concern er det muligt, at rsrapporten skal praesenteres pa en ma-

22 JASC Begrebsramme for udarbejdelse og prasentation af arsregnskaber, § 1.
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de, som eventuelt ikke er omfattet af begrebsrammen.” Aktiver og passiver vil i tilfzlde af

manglende opfyldelse af going concern blive indregnet til realisationsverdier.

3.1.1.2 Begrebsrammens struktur

Begrebsrammen er sammensat af 5 niveauer, som udger et system, hvor et lavere niveau ud-
dyber det forrige. Udgangspunktet tages i brugernes informationsbehov. Nedenstidende illu-
stration er udarbejdet med baggrund i Arsregnskabsloven, men da begrebsrammerne bygger
pé det samme grundlag, vurderes det, at figuren og opbygningen ligeledes er velegnet som
illustration for beskrivelsen af IASB’s begrebsramme.

Malsz ining Niveau 1
Niveau 2 | Kvalitetskrav &
v
Milesystemer Niveau3 | De finition ife}ememer
v
Niveau 4 Indreguing oz nmg
Niveau 5 ._ Khﬂi:hﬁ.“ ..

Figur 5 - Begrebsrammens 5 niveauer, Arsrapporten, s. 161

Ovenstaende illustration er udarbejdet med udgangspunkt i den eksisterende begrebsramme.

Udkastet til en ny begrebsramme som beskrevet i Discussion Paper - Preliminary Views on
an improved Conceptual Framework for Financial Reporting fra juli 2006, omhandler de to
elementer under mélsatning og vil blive beskrevet i forlaengelse af beskrivelsen af den eksi-
sterende begrebsramme. Der vil herunder blive foretaget en sammenligning af de to begrebs-

rammer.

2 JASC Begrebsramme for udarbejdelse og prasentation af arsregnskaber, § 22-23
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3.1.2 Den nye begrebsramme

Behovet for udviklingen af en ny begrebsramme bunder i, at man som en del af konvergens-
projektet mellem IASB og FASB ensker at udvikle en ens regnskabspraksis, uathaengigt af

hvilken begrebsramme regnskaber aflegges efter.

Revisionen af begrebsrammen har til formél at opdatere og redefinere de eksisterende begre-
ber, for at afspejle &ndringer 1 markeder, forretningsgange og det gkonomiske klima, som har

fundet sted i de to artier siden de eksisterende begrebsrammer blev forfattet.

Man ensker at forbedre dele af begrebsrammerne pa omrader sadsom, anerkendelse af aktiver
og forpligtelser samt mélegrundlag samt udfylde nogle huller i de eksisterende begrebsram-

mer.24

3.2 Malsaetning

3.2.1 Niveau 1: Brugernes informationsbehov

Begrebsrammen anvendes til udarbejdelse af generelle finansielle arsrapporter, som udarbej-
des mindst én gang arligt for at imedekomme det almene informationsbehov.”> Arsrapporter-

ne skal derfor udarbejdes med udgangspunkt i regnskabsbrugernes behov.

3.2.1.1 Regnskabsbrugerne ifelge den eksisterende begrebsramme

For at tilgodese regnskabsbrugernes behov, er det ngdvendigt at identificere regnskabsbru-
gerne. Forskellige interessegrupper har forskellige behov for information. IASB navner en
rekke interessenter, hvis gkonomiske beslutninger kan blive pavirket af arsrapporten: nuva-
rende og potentielle investorer, ansatte, langivere, leveranderer og andre kreditorer, kunder,
offentlige myndigheder og den almene offentlighed.”® De samme grupper, er med mindre
variationer nzvnt i Arsregnskabslovens §12. IASB forudsztter, at der er en betydelig mang-

de af fzlles information, som de forskellige interessegrupper benytter sig af. Informationsbe-

24 Discussion Paper - Preliminary Views on an improved Conceptual Framework for Financial Reporting, §P6
2 JASC Begrebsramme for udarbejdelse og prasentation af arsregnskaber, § 6

26 JASC Begrebsramme for udarbejdelse og prasentation af arsregnskaber, § 9
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hovet for investorer vurderes at vere s omfangsrigt, at sdfremt dette informationsbehov bli-

ver dakket, s4 vil gvrige interessenters informationsbehov ligeledes vaere dakket.”’

Konklusionen pé identifikationen af interessenterne mé veere, at investorerne er de vigtigste

interessenter ifglge den eksisterende begrebsramme.

3.2.1.2 Regnskabsbrugerne ifolge oplaegget til en ny begrebsramme

I opleegget til en ny begrebsramme navnes de samme regnskabsbrugere som i den eksiste-
rende begrebsramme.*® I modsztning til den eksisterende begrebsramme, sé sidestilles inve-
storer og kreditorer i oplegget til en ny begrebsramme. Information, som er i stand til at til-

fredsstille investorernes og kreditorernes behov, vurderes at vare anvendeligt for alle bruger-

grupperne.”

De primere interessenters informationsbehov adskiller sig pa én vasentlig méade, som kan
give anledning til modstridende krav til arsrapportens indhold. Investorerne er interesseret i,
hvor godt det gar og ensker information om alle vaerdier, der ligger i virksomheden, s& de pa
den baggrund kan foretage den optimale ressourceallokering. Investorerne gnsker med andre

ord neutral information, som giver et retvisende billede af virksomhedens dagsvaerdi.

Kreditorerne er interesseret i at vide, om det gdr godt nok og om virksomheden som mini-
mum er i stand til at opfylde sine forpligtelser, sdledes at kreditorerne ikke lider tab. Kredito-
reme stiller sig siledes tilfreds med mere forsigtig information.*® Realisationsveerdier er det
relevante malegrundlag for kreditorerne ved bedemmelse af virksomhedens kreditverdighed
- herved forstds den vaerdi, som aktiverne og forpligtelserne kan realiseres til inden for en

kort tidshorisont.

27 IASC Begrebsramme for udarbejdelse og prasentation af arsregnskaber, § 10

% Discussion Paper - Preliminary Views on an improved Conceptual Framework for Financial Reporting, §
OB6

% Discussion Paper - Preliminary Views on an improved Conceptual Framework for Financial Reporting, §
OB12

% Fair values ved forste indregning i regnskabet? (1)
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3.2.1.3 Brugernes informationsbehov
Ifolge begrebsrammerne er malsetningen med arsrapporten at give information om virksom-
hedens gkonomi til nytte for en bred kreds af regnskabsbrugere, til stotte ved deres ekonomi-

ske beslutningstagen.

Den ene del af denne nyttevaerdi opnds gennem &rsrapportens prognosemassige egenskaber,
hvor regnskabsbrugerne kan sammenligne arsrapporten med andre arsrapporter, eller i for-
hold til den forventede udvikling pa baggrund af budgetter og branchenggletal mv., i bestra-

belserne pa at placere investeringer optimalt.

Den anden del af nytteverdien er arsrapportens egenskab som kontrolredskab for investorer-

ne omkring ledelsens forvaltning af de betroede ressourcer.>!

Et af problemerne med en arsrapport er, at den ikke nedvendigvis giver alle de informationer,
som regnskabsbrugere behever ved gkonomisk beslutningstagen, eftersom &rsrapporten af-
spejler de gkonomiske konsekvenser af historiske begivenheder, i stedet for at give fremad-
rettede informationer. Samtidig er man pd nogle omrader, af hensyn til overskueligheden,
nedt til at udelade information. Arsrapporten giver ikke nedvendigvis information med ikke
finansielle karakteristika, hvorfor den ikke altid kan std alene. Investorer kan derfor vare

nedsaget til at indhente information fra alternative kilder.

Regnskabsproducenterne har mulighed for at imedekomme dette ved indarbejdelse af alter-

native beretninger i arsrapporten og separat.

3.2.1.4 Imedekommelse af brugernes informationsbehov i dagsverdimélinger
Udarbejdelse af &rsrapporter, som er i stand til at give oplysninger om de aktuelle dagsvardi-
er af virksomhedens aktiver og forpligtelser, vurderer vi alt andet lige vil vere at foretraekke,
jf. afsnit 2.10.

I den eksisterende begrebsrammes § 15-20 og i opleegget til en ny begrebsrammes § OB 18-

26, er det specifikt n@vnt, at rsrapporten skal kunne anvendes til vurdering af virksomhe-

31 JASC Begrebsramme for udarbejdelse og prasentation af arsregnskaber, §§ 12-14, 27
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dens fremtidige evne til at frembringe likvider og virksomhedens evne til effektivt at kunne
udnytte ressourcerne. Interessenterne vil, ved hj&lp af oplysningerne om dagsverdien af
virksomhedens aktiver og passiver, vare i stand til at traffe optimale beslutninger om place-
ring af deres ressourcer og deres ageren i forhold til virksomheden. De vil pa baggrund af
oplysningerne vere i stand til at vurdere det fremtidige potentiale for virksomheden og der-

med dens potentiale i forhold til at leve op til den enkelte interessents forventninger.

Problemet for kreditorerne ved anvendelsen af dagsvardier er, at mange af dagsverdierne,
som det bliver beskrevet i kapitel 2, ikke er dagsvardier opgjort pa aktive markeder. Sim-
pelthen fordi der for de fleste aktiver og forpligtelser ikke eksisterer aktive markeder. Der-
med forsvinder en del af sikkerheden for kreditorerne. De egnsker sikkerhed for, at specielt
virksomhedens aktiver kan realiseres til den verdi, som er opfert i regnskabet, og den sikker-
hed opnés bedst ved sammenligning med aktuelle handler. Séfremt denne bekraftelse ikke
opnas, er det bedste alternativ, set fra kreditorernes synspunkt, den laveste verdi, sa aktiver-
ne i hvert fald ikke er overvurderede, hvorved kreditorerne risikerer tab i tilfelde af selska-

bets konkurs.

3.2.2 Niveau 2 - Kvalitetskrav

Den eksisterende begrebsramme indeholder 4 kvalitative karakteristika, som ger dem brug-
bare for investorer, kreditorer og andre interessenter.*

e Relevans.

o Pélidelighed.

e Sammenlignelighed.

e Forstéelighed.

Information, som offentliggeres i &rsrapporten, skal overholde de kvalitative karakteristika

for at vaere til optimal nytte for brugerne af &rsrapporten.

Palidelighed er, i udkastet til en ny begrebsramme, erstattet af begrebet "Troveerdig repra-
sentation". Dette begreb vil blive behandlet i afsnit 3.2.2.5 hvortil der henvises.

32 JASC Begrebsramme for udarbejdelse og praesentation af arsregnskaber, § 24
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I begrebsrammen er de kvalitative karakteristika navnt i ovenstdende reekkefolge, men vig-
tigheden af kvalitative karakteristika er uathengig af denne reekkefolge. De kvalitative karak-
teristika kan opdeles i henholdsvis primare egenskaber; relevans og péalidelighed samt se-
kundere egenskaber; forstdelighed og sammenlignelighed.*® Vi deler denne betragtning. S3-
fremt en regnskabsoplysning ikke har relevans, vil det alene forage risikoen for at adelegge
overblikket i arsrapporten. Hvis en regnskabsoplysning pa den anden side ikke er pélidelig,
sa er der risiko for, at regnskabsbrugeme treffer forkerte beslutninger pa baggrund af oplys-
ningen. Der vil typisk vare tale om en afvejning imellem de 2 primeaere egenskaber. Informa-
tionen, som indeholder den bedste kombination af relevans og palidelighed er den, som ska-
ber sterst nyttevaerdi for regnskabsbrugeren. Endvidere skal omkostningeme forbundet med
indhentelse af informationen afvejes overfor nyttevaerdien. Omkostningerne til fremskaffelse

af informationen ma ikke overstige nyttevaerdien

3.2.2.1 Relevans
Relevans er afthangig af anvendelsen og skal saledes vere knyttet til et bestemt formal. Det
vaesentligste ved bedemmelsen af, om information har relevans i en konkret situation er, om

den gor en forskel i en konkret beslutningssituation.

Arten af information alene kan have betydning for relevansen. Uanset, at information i den
foreliggende arsrapport belgbsmeessigt kan vare af mindre betydning, kan information om de
fremtidige forventninger knyttet til et aktiv eller passiv eller indtjeningsmuligheder have be-

tydning for regnskabsbrugernes beslutninger.>*

Relevans kan knyttes til de i afsnit 3.1.1 beskrevne formal med aflaeggelsen af &rsrapporten.
For at en information er relevant, skal den saledes tilfore vaerdi for regnskabsbrugeren i en
beslutningssituation omkring allokering og forvaltning af ressourcer eller give information,
som regnskabsbrugeren kan benytte ved kontrol af ledelsens forvaltning af de til radighed

verende ressourcer.

33 Arsrapporten — teori og regulering, s. 170
3* JASC Begrebsramme for udarbejdelse og presentation af arsregnskaber, § 29

-45 -
Troels Risager Mikkelsen og Martin Brinch Therkelsen



Dagsveerdi Kandidatathandling

I forhold til anvendelsen af dagsverdier i arsrapporten ma information om den aktuelle vardi
af virksomhedens aktiver og forpligtelser vaere meget relevant, da der kan vaere vasentlige
forskelle p& dagsvardier og den historiske kostpris, som stadig ma anses for at vare det
fremherskende indregningsprincip ved regnskabsafleeggelsen. Endvidere kan anvendelsen af
dagsveerdier og beregningen heraf have vaesentlig indflydelse pé en regnskabsbrugers beslut-

ninger.

3.2.2.2 Palidelighed

Den anden primare egenskab, for beslutningstageren ved information3 er palidelighed. Pali-
delighed kan opdeles i 3 dele: verificerbarhed, repraesentativ gyldighed og neutralitet.”> Vi
har bevidst valgt at benytte disse 3, som stammer fra ARL, da blandt andet forsigtighed, som
benyttes i IASB’s begrebsramme, er fuldsteendigt udgéet til fordel for neutralitet og repree-
sentativ gyldighed i dansk regnskabspraksis.

Arsrapporten kan indeholde en rakke poster, som er baseret pa sken. Dette indebzrer, at der
kan vare sterre eller mindre usikkerhed om belgbsstorrelsen. Sikkerheden i posterne foreges
1 det omfang en uvathangig tredjemand er 1 stand til at verificere (efterpreve) oplysningerne
og na frem til et resultat pd niveau med det oplyste. Som eksempel kan navnes behovet for
hensattelser til tab pé debitorer, som i hgj grad vil vere baseret pa et sken pa baggrund af

erfaringer og tilgengelige oplysninger.

Reprasentativ gyldighed dekker over, at man maéler de fenomener, som man mener er rele-
vante for virksomhedens arsrapport. Hvor begrebet verificerbarhed i haj grad drejer sig om
oplysninger, som kan maéles objektivt, s dakker begrebet representativ gyldighed i hejere
grad de omrader, som man mener er relevante for forstielsen af virksomheden og dens &rs-
rapport. Der kan i lige sa hej grad vere tale om ikke-finansielle data, som henvender sig til
en bredere kreds af regnskabsbrugere, som der kan vere tale om dakning af investorers be-
hov for finansiel information. Informationen skal indeholde bade negative og positive ele-

menter af de fenomener, man ensker at male og beskrive.

3% Arsrapporten — teori og regulering s. 171
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Neutralitet er nedvendig for at arsrapporten giver et retvisende billede. Safremt der gennem
udvelgelse eller praesentation af information eves indflydelse pa arsrapportens udseende for
at opna et bestemt resultat vil informationen ikke vere neutral og dermed ikke brugbar i en

beslutningssituation.>®

I forhold til anvendelsen af dagsverdier i &rsrapporten er palidelighed meget vigtigt, da
dagsvaerdier i1 hgj grad er baseret pa sken over de fremtidige pengestremme, som virksomhe-
den forventes at kunne generere, jf. gennemgang af perfekte og imperfekte markeder i kapitel
2. Denne information anvender investorer ved bedemmelsen af en virksomheds evne til at

generere fremtidige afkast af den investerede kapital.

Sken over fremtidige pengestremme kan til en vis grad verificeres gennem budgetter for den
enkelte virksomhed og prognoser over udviklingen i branchen og samfundsekonomien. Bud-
getter og anden virksomhedsintern info vil dog sjeldent komme offentligheden til kendskab.
Det kan derfor vare svart for eksterne parter at verificere oplysningerne, som ligger til grund

for vurderingen af dagsvaerdierne i regnskabet.

Af hensyn til de eksterne regnskabsbrugere, som ikke har adgang til interne oplysninger, skal
virksomheden derfor vare meget opmerksom pd mengden af supplerende information.
Udarbejdelsen skal gerne i et vist omfang gore interessenterne i stand til at vurdere pélidelig-
heden af de afgivne informationer. Vi vender tilbage til vores vurdering af palideligheden af

dagsvardier i afsnit 5.

3.2.2.3 Forstaelighed

Information skal vere forstielig for at skabe nytteveerdi for regnskabsbrugeren. Forstéelse
afthenger dog i et vist omfang af regnskabsbrugerens regnskabsmeassige kundskaber, hvorfor
man ma forudsette, at regnskabsbrugeren har et vist regnskabsfagligt niveau. Forstdelighed
er en sekundar egenskab, da vurderingen, af om en oplysning skal medtages i regnskabet,
ikke beror pa, hvorvidt denne er forstaelig for regnskabsbrugeren, men skal bedemmes p4,
hvorvidt den er relevant og péalidelig i forhold til det retvisende billede. For at oge forstaelig-

heden kan man vere nadt til at gge informationsmaengden.

36 IASC Begrebsramme for udarbejdelse og prasentation af arsregnskaber, § 36
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I relation til anvendelse af dagsverdier i &rsrapporten, betyder forstdelighed, at man er nedt
til at give information om det grundlag, hvorpd man bygger beregningerne af dagsverdier.
Hvis ikke regnskabsbrugeren modtager information om dette grundlag, vil informationen
naturligvis ikke kunne leegges til grund for en vurdering af arsrapporten. Interessenterne kan
imidlertid have interesse i denne information og pa baggrund af denne information anlaegge

en alternativ vurdering af &rsrapporten.

3.2.2.4 Sammenlignelighed

Regnskabsbrugere har behov for sammenlignelige arsrapporter, for at vere i stand til at be-
demme udviklingen i en virksomheds forvaltning og forrentning af de til rddighed verende
ressourcer. Sammenlignelighed bestér af to elementer. Sammenlignelighed over tid (konsi-
stens) og sammenlignelighed mellem selskaber. Konsistens bestar i, at sammenlignelige
transaktioner, aktiver og forpligtelser behandles ensartet fra ar til ar. Sammenlignelighed
mellem selskaber bestér i, at ensartede selskabers arsrapporter kan bedemmes i forhold til

hinanden.

I relation til anvendelsen af dagsverdier er sammenlignelighed fra ar til ar vigtigt, da regn-
skabsbrugerne skal anvende disse oplysninger til at bedemme udviklingen i selskabets for-
valtning af ressourcer og bedemmelsen af indflydelsen pa dagsverdien af selskabet. Sam-
menlignelighed mellem selskaber er vigtigt, da investorers placering af ressourcer er bestemt

af selskabernes evne til at generere mervaerdi, som afspejles i balancen.

3.2.2.5 Trovaerdig reprasentation
I udkastet til den nye begrebsramme er begrebet pélidelighed erstattet af "troveerdig repree-
sentation". For at vare brugbar i en beslutningssituation skal information vere en troverdig

repraesentation af det, som regnskabsposten foregiver at reprasentere.’

I modsatning til den nuvarende begrebsramme, sa sidestilles relevans og palidelighed ikke i
udkastet til den nye begrebsramme. Begrebeme bliver ikke opfattet som ligeveerdige i en

afvejning, men relevans er derimod gverst i hierarkiet. Begrundelsen herfor er, at relevansen

37 Discussion Paper - Preliminary Views on an improved Conceptual Framework for Financial Reporting, §
QC16
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af information afger hvorvidt den ber indga i arsrapporten. Irrelevant information har ingen
nytteveerdi for regnskabsbrugerne. I henhold til den nye begrebsramme vil det endvidere ikke
have nyttevaerdi for regnskabsbrugerne at vurdere pélideligheden af irrelevant information.*®

Vores holdning til hvorvidt denne rangordning er formalstjenlig, vil indgé i kapitel 5.

Begrebet er opdelt i 3 elementer. For at vere en troverdig reprasentation skal informationen

vare mulig at bekrefte, neutral og fuldsteendig.

Muligheden for at bekrafte en regnskabspost indebaerer, at forskellige uath@ngige og viden-
de parter opnér generel overensstemmelse (fuldstendig enighed er ikke nadvendigvis en mu-
lighed) om, enten at informationen reprasenterer det, som posten foregiver at reprasentere,
eller at mélemetoden er benyttet uden fejl. For at vare mulig at bekrafte behover information

ikke at vaere et entydigt resultat. En vifte af mulige beleb og relaterede muligheder kan ogsa
bekraftes.*

Neutralitet er angivet som "fraveret af fejl" som folge af ensket om at opna et bestemt resul-

tat eller pavirke en bestemt adfzerd hos regnskabsbrugerne.*

Fuldstendighed indeberer, at man medtager alle relevante oplysninger, som har betydning
for en troverdig representation. Omfanget af oplysninger skal std i et rimeligt forhold til

omkostningerne.

Umiddelbart deekker begrebet troveerdig representation det samme som palidelighed. Med
indferelsen af begrebet og underopdelingen i 3 parametre er begrebet gjort mere operationelt
og regnskabsudarbejderne har féet nogle guidelines, som de kan anvende, nar de forholder
sig til de kvalitative karakteristika. Man legger i begrebet trovaerdig reprasentation vasent-

ligt mere veegt pa indhold frem for formalia. I tilfzelde, hvor man har pélidelig information,

3 Fair values ved forste indregning i regnskabet? (1)

% Discussion Paper - Preliminary Views on an improved Conceptual Framework for Financial Reporting, §
QC23

“ Discussion Paper - Preliminary Views on an improved Conceptual Framework for Financial Reporting, §
QC27
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men praesentationen af informationen i overensstemmelse med formalia kan medfere et utro-

vaerdigt indhold, ber formalia fraviges.

Andringen vurderes at have betydning for anvendelsen af dagsverdier i arsrapporter, idet
beregninger af dagsverdier ofte vil indeholde forskellige elementer, som kan variere athan-
gigt af, hvem der foretager vurderingen, jf. ovenfor med beskrivelse af muligheden for flere

resultater pd baggrund af de samme forudsaetninger.
3.3 Malesystemer

3.3.1 Niveau 3 - Definition pa elementer

Begrebsrammens to forste niveauer behandler regnskabsbrugernes informationsbehov og de
kvalitetskrav, som stilles til denne information. Det tredje niveau i begrebsrammen definerer
de elementer, som indgar i arsrapporten. Aktiver, forpligtelser, egenkapital, indtegter, om-
kostninger samt kapitalvedligeholdelsesreguleringer. Hvis man ensker at foretage indregning
af en post i drsrapporten, si skal denne post overholde definitionen pa et af de ovenstdende
elementer. Definitionen af elementerne har séledes betydning for sammensatningen af ars-

rapporten og dermed nytteverdien for regnskabsbrugerne.

Begrebsrammen er baseret pd den formueorienterede regnskabsteori, jf. kapitel 2. Saledes
tager alle definitioner udgangspunkt i en balanceorienteret synsvinkel.*! Dette indebzrer, at
alle resultatopgerelsens poster er afledte verdier af balancens poster. Definitionerne pa ars-

rapportens elementer er beskrevet i begrebsrammens §§ 47 — 81.

I begrebsrammens § 67 er det beskrevet, at normalt vil egenkapitalens samlede belgb kun ved
en tilfeldighed vare i overensstemmelse med markedsveardien af virksomheden. Hvad enten
det drejer sig om virksomheden som en samlet enhed eller ved athandelse af virksomhedens
enkeltelementer. Anvendelsen af dagsverdi sigter netop pé at skabe overensstemmelse mel-

lem vardien af virksomheden ifolge &rsrapporten og ifelge markedet, jf. kapitel 2.

I begrebsrammens § 81 anferes det, at vardiregulering af aktiver medferer, at selskabet skal

indregne opskrivninger eller nedskrivninger direkte pa egenkapitalen og efterfelgende redu-

! Arsrapporten — teori og regulering s. 174
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cere disse med senere gevinster eller tab. Dette vil medfere, at gevinsterne og tabene ikke
passerer resultatopgerelsen, hvorfor de kan vare med til at forstyrre virksomhedens neogletal.
Dette kan medfere, at selskabsledelser vil vaere modvillige til at foretage opskrivninger, sa-

fremt dette ikke senere afspejles i virksomhedens resultater.

3.3.2 Niveau 4 - Indregning og maling

Séfremt en transaktion, et aktiv eller en forpligtelse opfylder definitionerne pa niveau 3, skal

den indregnes i arsrapporten.

Kriteriet for indregning af aktiver og forpligtelser fremgér af begrebsrammens §83:
e det er sandsynligt, at en form for fremtidig skonomisk fordel forbundet med posten
vil tilga eller fraga virksomheden, og

e posten har en kostpris eller veerdi, som kan males palideligt.

Nar aktivet eller forpligtelsen opfylder ovennavnte kriterier, skal det endvidere vere mere
sandsynligt end usandsynligt, at fremtidige skonomiske fordele vil tilflyde eller fragd virk-
somheden.** Safremt det ikke er muligt at overskride disse indgangsbarrierer, vil aktivet eller
forpligtelsen ikke opfylde kriterierne for indregning. Det kan dog stadig vere relevant at op-
lyse om aktivet eller forpligtelsen, safremt dette kan have betydning for regnskabsbrugernes

beslutningstagen.*’

Malingen af arsrapportens elementer er en proces til opgerelse af de pengebelasb, som ele-
menterne i arsrapporten skal indregnes til i balancen og resultatopgerelsen. Det er derfor

nedvendigt at velge et milegrundlag. **

IASB nzvner folgende mulige valg af mélegrundlag:
e Historical cost (historisk kostpris). Aktiver eller forpligtelser registreres med det be-
leb, som er betalt, eller man har forpligtet sig til at betale pé anskaffelsestidspunktet.

# Arsrapporten — teori og regulering s. 176
“ JASC Begrebsramme for udarbejdelse og praesentation af arsregnskaber, § 84 - 86

* JASC Begrebsramme for udarbejdelse og prasentation af arsregnskaber, § 99
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e Current cost (dagsvardi). Aktiver males til den veerdi, som skal betales, hvis man en-
sker at anskaffe et tilsvarende aktiv. Forpligtelser indregnes med det udiskonterede
belab, som vil skulle betales for at indfri forpligtelsen.

e Net realisable (settlement) value (realisationsvardi). Aktiver og forpligtelser indreg-
nes med det belgb i likvider, som en realisation pé statustidspunktet ville medfere.

e Present value (nutidsvaerdi). Aktiver og forpligtelser indregnes til den diskonterede
nutidsvaerdi, som en post vil kunne forventes at indbringe eller fraga virksomheden i

et normalt forretningsforlab.*’

De 3 forste malegrundlag er viderefort i arbejdet med udkastet til den nye begrebsramme som
mulige mélegrundlag - i ferste omgang ved forste indregning. Disse vil kort blive behandlet i

et senere afsnit i nervarende kapitel.

Present value (nutidsverdi) er ikke viderefert 1 udkastet til den nye begrebsramme, da begre-
bet ikke anses for et mélegrundlag, men derimod en teknik, som kan anvendes til at lave
estimater under de andre malegrundlag, som benyttes i den nye begrebsramme, herunder de 3

forste.*6

Principielt eksisterer dagsvaerdi kun som markedsprisen under perfekte og komplette mar-
kedsforhold, jf. kapitel 2. Der er derfor tale om surrogater for dagsveerdi, nir man benytter
ovenstiende maleattributter.*’ Men eftersom 3 af de ovenstiende mélegrundlag er viderefort i
udkastet til den nye begrebsramme som maéleattribut for dagsverdier, vil dagsveerdier til en

vis udstraekning kunne indeholdes i1 den eksisterende begrebsramme.

3.3.3 Niveau 5 - Klassifikation

Dette niveau behandler problemstillingen omkring prasentationen af informationen i arsrap-
porten. IASB’s begrebsramme tager ikke stilling til dette niveau, men det vurderes at veere et
vigtigt element i regnskabsprocessen, da prasentationen er med til at gere informationen

tilgeengelig for regnskabsbrugerne. Prasentationen skal afspejle de ovenstdende niveauer pé

> JASC Begrebsramme for udarbejdelse og prasentation af arsregnskaber, § 100
“¢ Discussion Paper - Measurement Bases for Financial Accounting — Measurement on Initial Recognition, s. 8

4 Arsrapporten — teori og regulering s. 179 - 180
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bedste vis, sa informationen bliver tilgengelig for regnskabsbrugerne og kan danne grundlag

for deres beslutningstagen.

3.4 Det retvisende billede i relation til dagsvaerdi

IASB-begrebsrammen omtaler kort begrebet et retvisende billede.*® I begrebsrammen forud-
seetter man, at sdfremt de kvalitative egenskaber og de passende regnskabsstandarder for in-

formationen er opfyldt, si resulterer det i et retvisende billede.

I JASB-begrebsrammen er der sdledes ikke mulighed for at afvige fra regnskabsstandarderne
med henvisning til det retvisende billede. Dog skal det navnes, at det i § 35 er beskrevet, at
hvis oplysningeme pa troverdig vis skal afspejle de gennemferte transaktioner, s& er man
nedt til at behandle dem i overensstemmelse med deres gkonomiske realitet og ikke blot i
overensstemmelse med deres juridiske fremtraeden. Det vil sige indhold frem for formalia.

Men dette er kun en lille del af begrebet ef retvisende billede.

Dette er anderledes end ARL. I ARL § 11 er det fremhzavet, at sifremt udarbejdelsen af &rs-
rapporten i overensstemmelse med bestemmelserne i loven vil medfere, at &rsrapporten ikke
giver et retvisende billede, sa skal bestemmelserne afviges med henvisning til det retvisende

billede. Der er her tale om en anden afgrensning end den 1 begrebsrammen beskrevne.

I langt de fleste tilfeelde vil &rsrapporten give et retvisende billede, sdfremt informationen
opfylder de kvalitative karakteristika og er udarbejdet efter relevante regnskabsstandarder.
Der kan vere specielle situationer, hvor en afvigelse vil vere nedvendig for at give et retvi-
sende billede. P& markedet for el-kontrakter afviges arsregnskabslovens §37 med henvisning
til det retvisende billede. Gevinster, tab og omkostninger ved kontrakter indgaet som led i
sikring af salg af el indregnes sammen med de regnskabsposter, der sikres. Man opnér herved
symmetrisk resultatforing af gevinster og tab pa henholdsvis det sikrede og sikringsinstru-

mentet. 9

“ JASC Begrebsramme for udarbejdelse og prasentation af arsregnskaber, § 46

* Scanenergi A/S, &rsrapport 2006, s. 13
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Det retvisende billede afhanger sdledes af, i hvor stort omfang, virksomheden er i stand til at
presentere information, s& den opfylder de kvalitative karakteristika. Her taeenkes naturligvis

primeart pé pélidelighed og relevans.

IASB har p& made i oktober 2007 valgt at indarbejde de @ndrede burgergrupper og kvalitati-
ve karakteristika i begrebsrammen. Korrektionen vedrerer kapitel 1 og kapitel 2 i IASB's
Discussion paper - Preliminary Views on an improved Conceptual Framework for Financial
Reporting: The Objective of Financial Reporting and Qualitative Characteristics of Decision-

useful Financial Reporting Information. Implementeringen er ikke endelig foretaget.’ 0

3.5 Revision af begrebsrammens malegrundlag

AcSB har for IASB udarbejdet opleg til et nyt afsnit i begrebsrammen omhandlende maéle-
grundlaget ved forste indregning. Udarbejdelsen af nye mélegrundlag ved ferste indregning
er forste skridt i revisionen af IASB’s begrebsramme. Det naste skridt i processen er udar-
bejdelsen af mélegrundlag ved efterfolgende malinger. Arbejdet med revision af mélegrund-
lagene er pabegyndt, fordi man anser definitionerne, medtaget i den eksisterende begrebs-

ramme, for at veere foreldede.’!

Behovet for fastleggelse af nye malegrundlag bunder i, at der har udviklet sig en uens prak-
sis, idet flere forskelligartede malegrundlag kan benyttes i nogle af de internationale regn-
skabsstandarder, nogle aktiver/passiver bliver ikke behandlet ens i de forskellige organisatio-
ners (FASB og IASB) regnskabsstandarder og nogle mélemetoder er kompromiser, som bun-

der i forskellige syn p4 mélegrundlag.*

Den eksisterende begrebsramme giver ikke vejledning i hvilke mélegrundlag, som ber benyt-

tes under givne forudsatninger, men oplister jf. ovenfor alene mulighederne, som man kan

50

http://www.iasb.org/Current+Projects/[ASB+Projects/Conceptual+Framework/Meeting+Summaries+and+Obse
rver+Notes/IASB+and+FASB+October+2007 . htm

3! Discussion Paper - Measurement Bases for Financial Accounting — Measurement on Initial Recognition s. 7

32 Discussion Paper - Measurement Bases for Financial Accounting — Measurement on Initial Recognition s. 20
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benytte sig af. Disse problemstillinger har medfert forsinkelser i udviklingen af regnskabs-

standarder.>

Malegrundlagene, som er udviklet gennem regnskabspraksis og er implementeret i regn-
skabsstandarderne, stemmer ikke altid overens med malegrundlagene, som er beskrevet i den

eksisterende begrebsramme.

Discussion Paper - Measurement Bases for Financial Accounting - Measurement on Initial
Recognition foreslér derfor, at antallet af relevante mélegrundlag i begrebsrammen bliver

udvidet.

Discussion Paper - Measurement Bases for Financial Accounting - Measurement on Initial
Recognition navner folgende muligheder:

e Historical cost (historiske kostpriser)

o Current cost - Reproduction Costs and Replacement Costs (genanskaffelsespriser)

e Net realizable value (nettorealisationsveardier)

e Value in use (verdien af de fremtidige pengestremme)

e Fair value (markedspriser)

e Deprival value (verdi for virksomheden)

Begreberne fair value, value in use og deprival value optreeder ikke i den eksisterende be-
grebsramme, som beskrevet ovenfor i afsnit 3.3.2, selv om de bliver anvendt i eksisterende
regnskabsstandarder. Derimod optraeder begrebet nutidsveerdi, men dette anses ikke for et
maélegrundlag, men derimod for en beregningsteknik til indregning af tidsfaktoren og den
iboende risiko i fremtidige pengestremme, som kan anvendes ved flere af de navnte méle-
grundlag. De eksisterende malegrundlag jf. afsnit 3.3.2 er blevet revurderet i opleegget til en

ny begrebsramme. Grundleggende er de 3 eksisterende definitioner ikke &ndret.

3.5.1 Efterfelgende maling

IASB har p4 nuverende tidspunkt ikke taget stilling til, hvorledes der efterfelgende skal fore-

tages méling. Valg af veerdiansattelsesmetode ved forste indregning mé antages at fa vaesent-

%3 Discussion Paper - Measurement Bases for Financial Accounting — Measurement on Initial Recognition s. 20
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lig betydning for, hvorledes efterfolgende malinger skal foretages, for at skabe sterst mulig

konsistens mellem malingerne.

Det skal i denne sammenh&ng imidlertid navnes, at IASB i november 2006 har publiceret
Discussion Paper - Fair Value Measurements. JASB har i Discussion Paper - Fair Value
Measurements forholdt sig til maling af dagsvaerdi ved forste indregning og efterfolgende
maéling. Discussion Paper - Fair Value Measurements omhandler dog alene eksisterende
IASB-standarder, som kreever maling til dagsveardi. Der henvises til kapitel 5 for en gennem-

gang og vurdering heraf.

3.6 Sammenfatning

IASB og FASB har, som en del af deres konvergensprojekt, pabegyndt revisionen af de eksi-
sterende begrebsrammer, for at skabe overensstemmelse pa tvers af organisationeme. For
IASB er der tale om den forste revision af begrebsrammen siden den eksisterende begrebs-

ramme blev indfert 1 1989.

Brugergrupperne 1 den eksisterende begrebsramme og i1 udkastet til en ny begrebsramme er
uzndrede. I den eksisterende begrebsramme har man forudsat, at investorernes behov for
information er sé bredt, at sdfremt deres informationsbehov deekkes, sa vil alle interessegrup-

pers informationsbehov blive daekket.

I udkastet til en ny begrebsramme sidestiller man investorer og kreditorer som primare inte-
ressenter. Dette rejser en problemstilling, idet fokus fra de to grupper af interessenter ma an-

tages at veere forskelligt.

Investorerne gnsker at vide, hvor godt det géar, sa de er i stand til at treeffe beslutning om pla-

cering af deres midler.

Kreditorerne derimod er interesseret i at vide, om det gar godt nok, sé deres tilgodehavende

hos virksomheden kan forventes at blive indfriet.

Anvendelsen af dagsvardier vurderes at give investorerne et bedre beslutningsgrundlag ved

allokering af ressourcer, idet de herved bliver i stand til at foretage en vurdering af virksom-
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hedens fremtidige indtjeningspotentiale. Kreditorerne vurderes derimod at vere mere skepti-
ske overfor anvendelse af dagsvardier. Hvis ikke verdierne kan maéles til dagsveerdier pé
aktive markeder, er det bedste alternativ for kreditorerne den realisationsvaerdi, som kan op-

gores palideligt, sa de kan vurdere deres mulighed for at indkassere deres tilgodehavende.

Som en del af revisionen af de eksisterende begrebsrammer har man foretaget en opdatering
af de kvalitative karakteristika. Palidelighed er i den nye begrebsramme erstattet af begrebet
trovardig repraesentation. Vi vurderer, at trovardig repraesentation adskiller sig fra palidelig-
hed, idet der leegges vaegt pa, at preesentationen skal illustrere indhold frem for formalia. Vi
vurderer, at indhold frem for formalia betragtningen samt detaljeringsgraden i beskrivelsen af
elementerne, vil medvirke til en bedre forstdelse af regnskabsposterne og gere dem mere tro-

vardige.

Vi har foretaget en analyse af de kvalitative karakteristika med henblik pa at identificere,

hvorvidt de kvalitative karakteristika kan antages at rumme dagsvardibegrebet.

Vores konklusion er, at dagsverdibegrebet kan indeholdes i begrebsrammernes kvalitative
karakteristika. Dagsverdier er relevante, da de, safremt de giver en trovardig reprasentation
af vaerdierne, gor investorerne og kreditorerne i stand til at vurdere virksomhedens potentiale

og betalingsevne.

Forstéeligheden ved anvendelsen af dagsverdier athenger af virksomhedens beskrivelse af
den anvendte regnskabspraksis og forudsetningerne, som virksomheden har opstillet for be-
regningen af dagsvardier. En forggelse af informationsmangden om det anvendte grundlag
for malingen af dagsvardier og de foretagne beregninger giver interessenter mulighed for at
vurdere palideligheden af mélingen og anlegge alternative syn pd dagsverdierne. Desuden
giver en gget informationsmangde bedre muligheder for sammenligning af veerdier pé tveers

af virksomheder og fra &r til ar.

Revisionen af begrebsrammerne har endvidere medfert, at IASB har foretaget en analyse af
malegrundlagene, som ber anvendes ved ferste indregning. IASB har ikke taget stilling til

efterfolgende malinger, men dog udsendt Discussion Paper - Fair Value Measurements.
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4. Dagsveerdier i internationale regnskabsstandarder

Begrebet dagsveerdi optreeder 1 en stor del af de internationale regnskabsstandarder. Regn-
skabsstandarderne er udviklet gennem mange ar og vi ensker derfor at undersege definitio-
nerne pa dagsverdi som defineret i regnskabsstandarderne. Vi gnsker herunder at foretage en '

sammenligning af de forskellige definitioner og forskelle mellem disse.

4.1 Definitionerne pa dagsvaerdi

Dagsvardibegrebet defineres i de enkelte regnskabsstandarder. Den mest udbredte definition
pé begrebet: "Dagsverdi er det belgb, et aktiv kan omseettes til, eller en forpligtelse kan ind-
fries til, ved en handel mellem kvalificerede, villige, indbyrdes uafthangige parter".>* Denne
definition vurderes at tage udgangspunkt i en handel pa et aktivt marked, uden virksomheds-
specifikke forhold indregnet.

Nogle standarder, IAS 16, IAS 20, IAS 38 og IAS 40, som alene omhandler aktiver, omtaler
i definitionen kun aktiver, men er derudover enslydende i definitionen. IFRS 2som udover
aktiver og forpligtelser ogsd omhandler egenkapitalinstrumenter i form af aktiebaseret veder-
leggelseudvider definitionen med folgende "...eller et tildelt egenkapitalinstrument kan ud-

veksles til.". Den resterende del af definitionen er enslydende.

IAS 11 har ikke defineret dagsvaerdi, men af standarden fremgér det, at entrepriseomsaetning
skal méles med udgangspunkt i den indgéede kontrakt. Da der er tale om en entreprisekon-
trakt, hvor der som udgangspunkt er truffet aftale om en entreprisesum, ma man formode, at

dagsveardien er lig med den tilbagediskonterede veerdi af betalingerne.

Udgangspunktet er derfor virksomhedens handel med udbyderen af entreprisekontrakten.
Hvis disse parter er uathaengige af hinanden, vurderes definitionen péd dagsverdi jf. ovenfor

derfor at kunne indeholde dagsvardibegrebet, som det anvendes i IAS 11.

IAS 28 definerer heller ikke begrebet dagsverdi. Men der henvises til IFRS 3 ved behandlin-
gen af vitksomhedssammenslutninger. Da IFRS 3 anvender definitionen som beskrevet oven-

for vurderes det, at definitionen pa dagsverdi vil vere den samme i IAS 28.

3* Eksempelvis i IFRS 3, Appendiks A
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IAS 36 definerer begrebet en smule anderledes end definitionen ovenfor beskrevet. Ud-
gangspunktet er det samme, men dagsvardien opgeres "med fradrag af athendelsesomkost-
ninger." P& grund af fradraget af afhendelsesomkostninger adskiller denne standard sig fra
de gvrige. Séledes inddrager man en virksomhedsspecifik omkostning i opgerelsen af dags-
vardien, da afthendelsesomkostningerne mé formodes at vare de forventede omkostninger

for netop denne virksomhed.

Bortset fra IAS 36 vurderes det, at definitionen af dagsveerdi, som beskrevet i de internatio-
nale regnskabsstandarder ikke giver anledning til forskelle i beregningen af dagsverdier.

Definitionen af dagsvaerdi vurderes at vaere konsistent.

4.2 Anvendelsen af dagsveerdi i internationale regnskabsstandar-
der

Da der saledes ikke er vasentlige forskelle i definitionerne pa dagsverdi, ensker vi at under-
soge, hvorvidt der er forskelle i maden, hvorpa dagsvardierne skal indregnes ifelge standar-
derne. Vi vil i dette afsnit gennemgé de enkelte regnskabsstandarder, hvori begrebet optree-
der og foretage en beskrivelse af dagsvaerdibegreberne, som de optrader i standarderne. Vi
vil herunder vurdere, om der er tale om en entry pris eller exit pris og sidst i kapitlet foretage

vores egen vurdering af konsistensen i anvendelsen.

IASB-standarderne indeholder mange steder anbefalinger om brug af dagsverdi, men der er
ikke altid konsistens mellem de forskellige standarders beskrivelse af dagsvardi. IASB en-
sker at skabe overensstemmelse mellem de forskellige mélemetoder, da man forventer dette
vil gere forstielsen af standarderne enklere og forbedre kvaliteten af informationen om fair

value i finansiel rapportering.*

4.2.1 IFRS 2 Aktiebaseret vederlaeggelse

IFRS 2 kraever indregning af aktiver eller tjenesteydelser, som vederlegges med egenkapital-
instrumenter direkte til de modtagne varers eller tjenesteydelsers dagsverdi. Hvis disse ikke

kan males palideligt skal verdien méles indirekte under henvisning til dagsvardien af tildelte

55 Discussion Paper - Fair Value Measurements s. 6, afsnit 6
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egenkapitalinstrumenter.® Da malingen sker pa tidspunktet for tildelingen af den aktiebase-

rede vederleggelse, er der tale om en entry pris.

I tilfzlde, hvor dagsvardien af de modtagne varer eller tjenesteydelser skal males indirekte,
fastszttes vaerdien pa baggrund af en anerkendt vardiansattelsesmodel, som tager hgjde for
en rekke markedsbaserede forhold i verdiansattelsen pa baggrund af forventningerne pa
tildelingstidspunktet. Eksempelvis Black-Scholes-Merton-formlen eller en binomialmodel.
Fastsezttelsen af dagsverdi foretages pd tidspunktet for tildelingen. Vardiansettelsen ved

forste indregning korrigeres ikke senere.

Manglende opfyldelse af markedsbaserede betingelser for udnyttelse af aktiebaseret veder-
leggelse, eksempelvis opnaelse af en bestemt markedskurs, vil ikke medfere korrektioner i
vardien af de indregnede aktiver. Disse forhold tages der hgjde for ved tildelingen af ordnin-
gen. Kun i tilfelde, hvor der sker @ndringer 1 optjeningsbetingelserne, som er til fordel for
modtageren af den aktiebaserede vederlaggelse, skal der ske en korrektion af verdiansettel-
sen lig med forskellen mellem dagsvardien af det oprindelige egenkapitalinstrument og
dagsverdien af det &ndrede egenkapitalinstrument. Malingen af den &ndrede verdi foretages

p4 @ndringsdagen.’’

Ved beregningen af dagsverdien af ordningen tages der ikke hensyn til ikke-
markedsbaserede optjeningsbetingelser. Optjeningsbetingelser, som er afhaengig af eksem-

pelvis ansattes fuldferelse af en bestemt ansattelsesperiode vil ikke vere markedsbaserede.

Ikke-markedsbaserede betingelser vil i stedet medfere en regulering af antallet af egenkapi-
talinstrumenter, som medregnes i verdiansattelsen af de modtagne varer eller tjenesteydel-
ser. Manglende opfyldelse af ikke-markedsbaserede betingelser vil medfere en korrektion i
antallet af indregnede egenkapitalinstrumenter. P4 akkumuleret basis vil en manglende op-
fyldelse af de ikke-markedsbaserede optjeningsbetingelser medfere, at der ikke indregnes

noget beleb i resultatopgarelsen og balancen for modtagne varer eller tjenesteydelser.

6 IFRS 2, § 10
STIFRS 2, § 27
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Efter endelig retserhvervelse af egenkapitalinstrumenter ma der ikke ske regulering af verdi-

en af de tildelte egenkapitalinstrumenter, uanset om de fortabes eller ikke udnyttes.’®

Selskaber, som afregner aktiebaserede vederleggelsesformer i kontanter eller tilsvarende
aktiver, skal pa hver balancedag méle de anskaffede varer og tjenesteydelser og den tilheren-
de forpligtelse til dagsvaerdi. Endringer i dagsverdien skal afspejles i resultatopgerelsen.
Ved denne vederleggelsesform er der tale om en exit pris, idet der sker en revaluering til

dagsveerdi pa hver balancedag.59

Ved vederleggelsesordninger, hvor enten udstederen eller modtageren af vederleggelsen kan
velge mellem kontant afregning eller afregning med egenkapitalinstrumenter, skal ordningen
behandles som en kontantvederleggelsesordning, hvis virksomheden har pataget sig en for-
pligtelse til at afregne i kontanter eller tilsvarende aktiver. Ellers behandles ordningen som en
aktiebaseret vederleggelse med egenkapitalinstrumenter.6° I disse tilfelde kan vederleggel-
sesordningen séledes optages i regnskabet til en entry pris eller en exit pris athengig af, hvil-

ken afregningsform man velger.

4.2.2 IFRS 3 - Virksomhedssammenslutninger

Den overtagende virksomhed skal pa transaktionstidspunktet male kostprisen for virksom-
hedssammenslutningen som summen af dagsvardierne af de afgivne aktiver og forpligtelser,
som virksomheden har afholdt eller pataget sig samt egenkapitalinstrumenterne, som er ud-
stedt ved overtagelsen. Hertil leegges omkostningemne direkte forbundet med virksomheds-

sammenslutningen.®’

Kostprisen for virksomhedssammenslutningen skal fordeles pd de identificerbare aktiver,
forpligtelser og eventualforpligtelser. Vardiansattelsen skal ske til dagsverdi, hvis denne
kan males palideligt. Anleegsaktiver, som besiddes med henblik pa videresalg (omfattet af
IFRS 5, se afsnit 4.1.3), skal verdiansattes til dagsvaerdi med fradrag af salgsomkostninger.
Skatteaktiver og -forpligtelser skal opgares til dagsvardien, men aktiverne og forpligtelserne

B IFRS 2, §§ 16-23
* IFRS 2, § 30
O IFRS 2, § 34
1 IFRS 3, § 24
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tilbagediskonteres ikke i modsetning til andre aktiver og forpligtelser.®> Den resterende del
af kostprisen for virksomhedssammenslutningen skal klassificeres som goodwill.*> Eventuel

negativ goodwill resultatfores.**

Af madereferatet fra IASB's board meeting af 18. oktober 2007 fremgar det, at man har af-
holdt en undervisningssession med fokus pa identifikation og veerdiansattelse af aktiver og
forpligtelser, herunder eventualforpligtelser. Det fremgér, at lederne af undervisningssessio-
nen har problemer med at identificere alle eventualforpligtelser og ikke mindst verdiansatte
dem til en overdragelsesvaerdi, dvs. prisen for at overdrage en risiko i kontrast til, at virk-
somheden selv indfrier eventualforpligtelsen.®> P4 baggrund heraf mé det konkluderes, at der

er meget stor usikkerhed forbundet med vardiansattelsen.

Den indregnede verdi af aktiver og forpligtelser anskaffet ved overtagelsen vurderes pa bag-
grund af ovenstéende at vare entry priser, da verdianszttelsen sker pa tidspunktet for farste
indregning. Verdiansattelsen sker, med undtagelse af aktiver omfattet af IFRS 5, ikke med

udgangspunkt i vaerdien, som forventes realiseret ved afhendelse, dvs. en exit pris.

Den bedste indikator for vardien af egenkapitalinstrumenter overfort i forbindelse med en
virksomhedssammenslutning er den officielle kurs for noterede egenkapitalinstrumenter. Den
officielle kurs pa transaktionstidspunktet er kun en upalidelig indikator, hvis markedet er af
begraenset storrelse. I disse sjeldne tilfelde vil alternative verdiansettelsesmetoder give et

mere retvisende udtryk for verdien.

4.2.2.1 IAS 28 - Investeringer i associerede virksomheder
Investeringer 1 associerede virksomheder behandles i overensstemmelse med IFRS 3 - Virk-
somhedssammenslutninger.® Denne regnskabsstandard gennemgaes derfor ikke yderligere,

men der henvises til afsnit 4.2.2.

2 IFRS 3, § B16
8 IFRS 3, § 36
S IFRS 3, § 56
85 www.iasplus.com/agenda/0710.htm

61AS 28, § 23
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4.2.3 IFRS 5 - Anlagsaktiver, som besiddes med henblik pa salg og op-
horte aktiviteter

En virksomhed skal maéle et anlegsaktiv, den besidder med henblik pa salg, til den laveste af

den regnskabsmassige verdi og dagsvaerdien med fradrag af salgsomkostninger.

I de tilfzlde, hvor verdien af aktiverne, som besiddes med henblik pé salg, opgeres til dags-
vaerdien med fradrag af salgsomkostningeme, vil verdien vare en exit pris. Men i tilfelde,
hvor kostprisen er lavere og denne vardi derfor vil blive anvendt, vil der vare tale om en

entry pris.

4.2.4 1AS 2 - Varebeholdninger

Dagsvaerdi er omtalt 1 standarden som sammenligningsgrundlag i forhold til nettorealisati-
onsvardien. Det anfores, at dagsverdi ikke nedvendigvis er lig med nettorealisationsveerdi-
en. Dagsverdi er en handel, som er udfert mellem villige, kvalificerede og uafthengige par-
ter, mens nettorealisationsvardien er en virksomhedsspecifik verdi lig virksomhedens for-
ventede salgspris minus salgsomkostninger.®’ Virksomheden kan ikke altid forvente at selge
varerne til villige, kvalificerede og uathengige parter. Varebeholdninger optages til den lave-

ste af kostpris og nettorealisationsveerdi.

Eneste reelle anvendelse af dagsverdi er i forbindelse med landbrugsprodukter. Landbrugs-
produkter, som en virksomhed har hestet af sine biologiske aktiver, méles ved forste indreg-
ning til dagsverdi med fradrag af handelsomkostninger. Dette er virksomhedens kostpris.

Der er her tale om en entry pris.®®

4.2.4.1 IAS 41 - Landbrug

Ved forste indregning og alle efterfolgende malingsdatoer skal biologiske aktiver méles til
dagsvaerdi med fradrag af handelsomkostninger ved hast. Der er her tale om en exit pris, hvor
handelsomkostningerne er indregnet. Exit prisen vil vere lig kostprisen for varebeholdninger

i overensstemmelse med IAS 2.%

T1AS2,§7
81AS 2, §20
1AS 41, §§ 12-13
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IAS 41 omhandler landbrugsprodukter, som endnu ikke indgér som en varebeholdning (fx.
ikke hestet korn), mens IAS 2 blandt andet omhandler landbrugsprodukter, som indgér som
en varebeholdning (fx. hastet korn).

4.2.5 |AS 11 - Entreprisekontrakter

Dagsvaerdimaling anvendes alene pd entrepriseomsatningen. Anvendelsen af dagsverdi i
IAS 11 er derfor ikke ret omfattende.”® Der er tale om entreprisekontrakter, hvor entreprise-

summen er aftalt pa forhénd.

Dagsvardien af modtaget eller tilgodehavende vederlag er en entry pris, da der er tale om en
kontraktfastsat verdi. Verdien kan @ndre sig, hvis der i kontrakten er indbygget klausuler
om enten omkostningsgodtgerelse i tilfelde af stigende omkostninger eller beder i tilfelde af
forsinkelser. Hvis der er tale om fastpriskontrakter, som er athengig af en fast pris pr. produ-
ceret enhed, kan vardien endre sig i takt med det producerede antal. Entreprisesummen op-
gores séledes ikke til den vaerdi, som den ville kunne overdrages til i en handel mellem virk-

somheden og en tredjemand, men med udgangspunkt i den oprindelige kontrakt.

4.2.6 IAS 16 - Materielle anlagsaktiver

Farste indregning skal ske til kostprisen, som er lig kontantprisen pa indregningstidspunk-
tet.”! Idet der er tale om virksomhedens anskaffelsessum og ikke verdien som virksomheden

vil kunne realisere aktivet til, vil der vere tale om en entry pris.

Efterfolgende mélinger kan ske pa 2 mader:
e Vardianszttelsen af aktiverne kan efter kostprismodellen ske med udgangspunkt i

kostprisen med fradrag af akkumulerede afskrivninger.”

e Alternativt kan man anvende omvurderingsmodellen. Efter denne model kan et mate-
rielt anlegsaktiv indregnes til dagsvardien pd omvurderingstidspunktet med fradrag

af afskrivninger og efterfelgende tab ved vardiforringelse. Der skal ske omvurderin-

OIFRS 11, § 12
IAS 16, § 23
2 1AS 16, § 30
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ger med tilstreekkelig frekvens til, at den regnskabsmaessige veerdi ikke afviger ve-

sentligt fra dagsveerdien.”

Opgerelsen af dagsvaerdi kan ske ved involvering af kvalificerede vurderingsmand péd bag-
grund af markedsbaserede skon. Hvor der ikke foreligger aktive markeder, kan det vare nod-
vendigt at opgere dagsveerdien pa baggrund af indtegter eller genanskaffelsesverdier. Regu-
leringen til dagsvardien indregnes direkte pa egenkapitalen, hvis der er tale om opskrivnin-

ger. Er der tale om nedskrivninger, skal de indregnes i resultatopgerelsen.’

Muligheden for flere forskellige vardiansazttelsesmetoder gor det usikkert, hvorvidt der er
tale om en exit pris eller en genanskaffelsespris. Opgerelse af dagsveerdi pa baggrund af pri-
serne pé aktive markeder eller involvering af vurderingsmend vil betyde, at der er tale om en

exit pris.

4.2.7 IAS 17 - Leasingkontrakter

Finansielle leasingkontrakter skal i leasingtagers arsrapport ved forste indregning maéles til et
belegb svarende til dagsverdien af det leasede aktiv. Alternativt skal aktivet males til nutids-
verdien af minimumsleasingydelserne, hvis derme er lavere.”® Da der er tale om ferstegangs-

indregning vil der vere tale om en entry pris af det leasede aktiv.

Efterfolgende malinger af materielle anleegsaktiver erhvervet via finansielle leasingkontrak-
ter, hvor der er rimelig sikkerhed for, at virksomheden overtager aktivet ved leasingperiodens
udleb, skal i leasingtagers arsrapport ske i overensstemmelse med IAS 16, som beskrevet i
afsnit 4.1.6. Efterfolgende méling af immaterielle anleegsaktiver skal ske i overensstemmelse
med IAS 38, som beskrevet i afsnit 4.1.13.7° Der henvises hertil for vurdering af vardien

som entry eller exit pris.

Leasinggivere skal indregne vardien af finansielt leasede aktiver i balancen som et tilgode-

havende. Denne skal som for leasingtager indregnes til enten dagsvardien eller, hvis denne

B 1AS 16, § 31
™ 1AS 16, §§ 32 - 33 0g 39 - 40
B1AS 17, § 20
IAS 17, § 27
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er lavere, nutidsverdien af minimumsleasingydelserne.”’ Da aktivet er overdraget til leasing-

tager, ma det antages, at veerdien af tilgodehavendet er lig en exit pris.

Operationelle leasingkontrakter antages at medfere, at leasinggiver skal indregne aktiverne i

overensstemmelse med IAS 16 og IAS 38 afthengig af aktivets karakter.

4.2.8 |AS 18 - Omsatning

Omsetning skal méles til dagsverdien af det modtagne eller tilgodehavende Vederlag.78 Der
er her tale om en entry pris for omsatning, da der er tale om modtaget vederlag, som ikke

bliver overdraget af virksomheden til en tredje mand.

Nér der sker udveksling af varer og dagsvardien af de modtagne varer eller tjenesteydelser
kan males palideligt, skal omsetningen maéles til dagsvardien heraf. Kan dagsveardien af de
modtagne varer ikke males pélideligt, skal omsatningen males til dagsverdien af de afgivne
varer eller tjenesteydelser.” I tilfzlde af maling af de modtagne varers dagsveerdi, vil der
vare tale om en entry pris, idet man ikke beregner de modtagne varers verdi ved virksomhe-
dens overdragelse af disse til en uathengig part. I det andet tilfzlde vil der vare tale om en
exit pris, da man maéler verdien af aktiverne, som overdrages fra virksomheden til en uaf-

hengig part.

4.2.9 |AS 19 - Personaleydelser

Denne standard behandler dagsvardien af aktiver tilknyttet langsigtede personaleydelser,
eksempelvis pensionsforpligtelser, i form af aktiver, som besiddes med henblik pé betaling af
langsigtede personaleydelser eller forsikringsordninger, som kun kan anvendes til betaling af

langsigtede perso_naleydelser.80

Naér der ikke foreligger en markedsverdi af disse aktiver, skal aktiverne verdiansattes til

nutidsveerdien af de fremtidige pengestromme forbundet med aktivet.! Safremt der er et ak-

T1AS 17, § 44
®1AS 18,89
MIAS 18, § 12
%01AS 19,87
811AS 19, § 102
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tivt marked for overdragelse af sdédanne forpligtelser, vil der vare tale om en exit pris, ellers

vil der hverken vere tale om en exit pris eller entry pris.

Er der derimod tale om forsikringspolicer, som dakker de fremtidige betalinger, skal vaerdien
fastsattes til nutidsvardien af de forventede fremtidige betalinger. Det er her usikkert, hvor-
vidt der er tale om en entry pris eller exit pris, da vardien ikke opgeres pa baggrund af en

overdragelse af hverken aktiver eller forpligtelser.

4.2.9.1 IAS 26 - Fratradelsesordninger
En fratreedelsesordnings investeringer skal indregnes til dagsverdi. Er der tale om letomsaet-
telige vaerdipapirer, er dagsverdien lig markedsverdien. Hvis ikke det er muligt at skenne

dagsvardien af fratredelsesordningens investeringer, skal der gives oplysninger herom.®

Da man her tager udgangspunkt i virksomhedens salgsmarked vedrerende let omsattelige

vardipapirer, vil der vare tale om en exit pris.

4.2.10 IAS 20 - Offentlige tilskud

Hvis en virksomhed modtager offentlige tilskud i form af ikke moneteere aktiver, skal disse
tilskud og de modtagne aktiver indregnes til dagsvaerdien af aktiverne.®® Der er her tale om
en entry pris, idet virksomheden indregner vardien af aktivet ved modtagelsen og ikke veer-

dien, som aktiverne kan overdrages for til en tredjemand.

4.2.11 IAS 36 - Vaerdiforringelse af aktiver

Efter denne standard skal genindvindingsvaerdien fastsettes til den hgjeste af enten nyttever-
dien eller dagsverdien med fradrag af salgsomkostninger. Den bedste indikation af dagsveer-
dien er prisen i en bindende salgsaftale mellem uathengige parter. Hvor der ikke er indgaet
en salgsaftale, men derimod eksisterer et aktivt marked, vil dagsvardien pa dette marked
med fradrag af salgsomkostninger vere lig genindvindingsveardien. Tredje mulighed er dags-

vardien opgjort pa baggrund af tilsvarende handler med lignende aktiver i samme branche.

2 1AS 26, §§ 32-33
8 1AS 20, § 23
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Hvis vardien fastsattes til dagsverdi kan denne karakteriseres som en exit pris, da dagsver-
dien er opgjort pa baggrund af selskabets handelsverdi ved athandelse til en tredjemand
eller alternativt dagsvardien pa aktive markeder. Hvis vardien opgeres til nyttevaerdien, vil
der hverken vare tale om en exit pris eller entry pris, da denne veerdi ikke opgeres pa bag-

grund af en handel.

4.2.12 IAS 38 - Immaterielle aktiver

Immaterielle aktiver males ved ferste indregning til kostpris.®* Kostprisen for immaterielle
anlegsaktiver, erhvervet ved en virksomhedssammenslutning, er p4 overtagelsestidspunktet
lig med aktivets dagsvaerdi. Vardien antages at afspejle markedets forventninger til fremtidig

indtjening.®® Der er her tale om en entry pris.

Priserne pé et aktivt marked er den bedste indikator pd dagsverdien af et immaterielt aktiv.
Den relevante markedspris er normalt den aktuelle kebspris. Eksisterer der ikke et aktivt
marked, skal man anvende udfaldet af nylige transaktioner for tilsvarende aktiver som ud-

gangspunkt for beregning af dagsvaerdien, hvis sddanne transaktioner er gennemfort.

Hvis virksomheden ofte er involveret i handler med immaterielle anlaegsaktiver, kan virk-
somheden valge at indregne aktivet pa baggrund af aktivets lensomhed eller forventet beta-
lingsstrem ved overdragelse af licensen til at udnytte aktivet. En anden metode er at tilbage-

diskontere forventede fremtidige pengestremme fra aktivet.®

Priserne opgjort pé baggrund af ovenstidende vurderes at vare en entry pris, da dagsverdien
vil vere lig virksomhedens kabspris og ikke verdien ved en handel med overdragelse til en

vathengig part.

Efterfolgende malinger af aktiver skal ske med henvisning til et aktivt marked. Der skal fore-
tages omvurderinger med regelmaessige mellemrum. Hvis ikke der foreligger et aktivt mar-

ked, skal aktivet indregnes til kostpris.87 Hvis der eksisterer et aktivt marked og aktivets veer-

$41AS 38, § 24

85 1AS 38, § 33

86 1AS 38, §§ 39-40.
87T1AS 38, § 75+81
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di derfor kan optages til dagsvaerdi, vil der vere tale om en exit pris. Ellers vil der vere tale

om en entry pris i form af en kostpris.

4.2.13 IAS 39 - Finansielle instrumenter: Indregning og maling

Ved forste indregning af et finansielt aktiv eller en finansiel forpligtelse skal virksomheden
indregne posten til dagsveerdi.®® Der vil her vare tale om en entry pris, da dagsvardien vil

vare lig den pris, som virksomheden har betalt for aktivet eller modtaget for forpligtelsen.

Efterfolgende skal finansielle aktiver males til dagsvaerdi uden fradrag af transaktionsom-
kostninger. Der vil her vare tale om en exit pris, da standarden henviser til, at de ikke ind-

regnede transaktionsomkostninger afholdes i forbindelse med salg eller anden athendelse. %

Efterfolgende maélinger af forpligtelser skal ske til dagsverdi, hvis der er tale om finansielle
forpligtelser, som reguleres til dagsvardi gennem resultatet.”® Der vurderes her ligeledes at
vare tale om exit priser, da dagsverdierne er opgjort til vaerdien, som virksomheden ville

kunne overdrage forpligtelserne til.

4.2.14 IAS 40 - Investeringsejendomme

Ved forste indregning skal ejendomme indregnes til kostprisen med tilleeg af transaktions-

omkostninger.”’ Der er her tale om en entry pris.

Ved efterfolgende malinger kan virksomheden vealge dagsvaerdimodellen, og skal herefter,
safremt dagsverdimodellen valges, indregne alle sine ejendomme til dagsveerdi, med mindre
denne veardi ikke kan opgeres palideligt.”® Der er tale om exit priser, da veerdierne opgeres til

den vardi, som virksomheden forventes at kunne overdrage til en uathaengig part.

8 1AS 39,§ 43
¥ 1AS 39, § 46
O 1AS 39, § 47
1 1AS 40, § 20
2 1AS 40, § 33

-70 -
Troels Risager Mikkelsen og Martin Brinch Therkelsen



Dagsverdi Kandidatathandling

Ved efterfolgende malinger af dagsveerdier, skal verdierne ikke reduceres med handelsom-

kostninger.93

4.3 Vurdering af konsistens i anvendelsen af dagsvaerdi

IFRS 2's méling af dagsvaerdier athaenger af, hvilken afregningsform, der vealges. Er der tale
om ordninger, som vederlegges med aktier, vil der ikke lgbende ske veardireguleringer af
ordningerne, hvorfor der er tale om entry priser. Er der derimod tale om ordninger, der veder-
leegges med kontanter, vil der lobende ske vardiregulering af ordningerne, séledes der er tale

om en exit pris.

IFRS 3's maling af dagsverdier afhenger af, hvilket aktiv der er tale om. Saledes er der stor
forskel pa behandlingen af aktiver og forpligtelser, athaengig af hvilken regnskabspost man

verdiansatter.

IFRS 5's méling af dagsvardier vil vare en exit pris, hvis vaerdien fastsettes til dagsveerdien.
Er kostprisen lavere end dagsvardien fastsettes vaerdien i regnskabet til kostprisen. Herved
bliver dagsvaerdien overfladig. Dagsvardien fastszttes endvidere med indregning af han-

delsomkostninger.

IAS 16's labende méling af dagsverdier med assistance fra kvalificerede vurderingsmaend vil
vare en exit pris, da vaerdien lebende opgeres til markedsveardien, som forventes realiseret
ved et salg, men malingen kan kun anvendes, hvis der er tale om pélidelige opgerelser af
dagsverdi. Alternativt vil verdiansattelsesmodeller eller genanskaffelsesverdier kunne an-

vendes.

IAS 18's méling af omsa®tning pa grundlag af varer, som virksomheden afgiver til gengeld
for andre varer, vil, nér disse varer fastsattes til dagsveerdi, vare en exit pris. Ellers vil der
vare tale om entry priser, da alternativet er at fastsaztte vaerdien pa baggrund af de modtagne

varer.

% 1AS 40, § 37
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IAS 36's maling af dagsvaerdi sker med udgangspunkt 1 et aktivt marked, hvorfor der er tale
om en exit pris, med mindre genindvindingsvardien er vurderet hgjere. Igen er handelsom-

kostninger indregnet i dagsverdien.

IAS 38's, IAS 39's og 40's maling af dagsvaerdi, som lebende reguleres til dagsverdi, vil ve-
re exit priser, da der her er tale om verdier, som opgeres i henhold til aktive markeder. Det er

her pointeret, at handelsomkostninger ikke skal indregnes i verdien.

De gvrige standarder anbefaler enten entry priser ofte i form af kostpriser, som anses for

dagsvardier pa tidspunktet for transaktionen. Alternativt anbefales genanskaffelsespriser.

Anbefalingeme til maéling af aktiver og forpligtélser medforer diversifikation mellem maéle-

grundlagene athangig af arten af det enkelte aktiv eller forpligtelse.

Der henvises endvidere til bilag 1, hvori vi har lavet en oversigt over IASB-standardernes

anvendelse af dagsveardibegrebet.

I mange tilfelde afgeres malegrundlaget af palideligheden i mélingerne. Hvis der er tale om
aktive markeder med lignende handler, vil man uden problemer kunne hente tilstraekkelig
information til at kunne veerdiansatte aktiverne pa baggrund af en exit pris. Hvis ikke der
findes aktive markeder, vil palideligheden lide skade. Det er nerliggende at tro, at drsagen til
fravalget af dagsverdier og anvendelse af alternative grundlag hanger sammen med den
manglende pélidelighed i mélingerne. Dette hanger sandsynligvis sammen med, at begreber-

ne relevans og pélidelighed sidestilles i den eksisterende begrebsramme.

Relevans er ifolge oplaegget til en ny begrebsramme rangordnet over pélideligheden. Tidlige-
re var de to begreber ligestillede. Det kan veere arsagen til, at exit priser anbefales i sé relativt

fa regnskabsstandarder.

Gennemgangen af de internationale regnskabsstandarder har vist, at der pd nuvarende tids-
punkt ikke er konsistens i anvendelsen af dagsvardier. Som tidligere konkluderet i afsnit 4.1
defineres dagsverdi konsistent i IASB-standarderne. Inkonsistensen i anvendelsen af dags-

vardibegrebet opstar som folge af forskelle i tolkning af dagsverdibegrebet og tidspunktet
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for dagsverdimélingen. IASB-standarderne angiver séledes, at dagsvaerdi kan tolkes som

bade entry priser og som exit priser.

Vurderingen af den manglende konsistens i anvendelsen af dagsverdibegrebet er i overens-

stemmelse med JASB's egen konklusion i Discussion Paper - Fair Value Measurements.”*

4.4 Dagsveerdier i Arsregnskabsloven

Arsregnskabsloven er opbygget med baggrund i den internationale begrebsramme, s3 vi on-

sker at undersoge, i-hvor stort et omfang dagsverdi optraeder i Arsregnskabsloven.

Dagsvardi er ifalge Arsregnskabsloven det belgb, hvormed et aktiv kan udveksles, eller en

forpligtelse kan udlignes ved transaktioner mellem to uathengige parter.

Dagsvardien er her defineret bredt, da definitionen ikke tager stilling til, hvorvidt selskaber
skal indfri forpligtelser eller overdrage disse til en tredjemand. Hermed er dagsverdien bre-
dere defineret end i de internationale regnskabsstandarder, hvor udgangspunktet er indfrielse

af en forpligtelse.

Forste indregning: Alle aktiver og forpligtelser skal ved ferste indregning males til kostpris.
Efter forste indregning skal aktiver males til kostpris og forpligtelser til nettorealisationsveer-

di, medmindre andet folger af Arsregnskabsloven .*°

Efterfalgende méling: Finansielle aktiver og forpligtelser, som indgar i en handelsbeholdning
eller er afledte finansielle instrumenter, skal lobende reguleres til dagsvardi. Dagsvardien
skal fastsazttes til salgsvaerdien pa et velfungerende marked, alternativt skal der beregnes en
kapitalvaerdi pa baggrund af en verdiansettelsesmodel. Hvis ikke dette udtryk er pélideligt,

fastseettes vaerdien til kostpris.”® Sammenhangen er angivet i nedenstiende figur.

% Discussion Paper - Fair Value Measurements, §6
% Arsregnskabsloven, § 36
% Arsregnskasbloven, § 37
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| Start |

h 4

Kan der konstateres en salgsveerdi af
aktivet eller forpligtelsen pa et
velfungerende marked?

Brug denne som dagsverdi.

Y

Ja

Nej

A 4

Kan aktivet eller forpligtelsen nedbrydes
i enkeltbestanddele, hvorpa der kan »|  Brug denne som dagsverdi.

konstateres velfungerende markeder? I
a

Nej

A 4

Kan der beregnes en kapitalverdi pé
aktivet eller forpligtelsen ud fra
veldokumenterede
vardiansazttelsesmodeller og teknikker? Ja

Brug denne som dagsverdi.

Y

Nej

A 4

Brug kostpris for aktiver og
forpligtelser, jf. § 37, stk. 1, sidste
punktum (en meget sjelden situation,
eftersom en kapitalvardiberegning stort
set altid vil veere mere velegnet)

Figur 6 - Dagsveerdimaling i henhold til ARL (kommenteret udgave)

Virksomheder, der har investeringsvirksomhed som hovedaktivitet, kan lgbende regulere
aktiver omfattet af investeringsaktiviteten til dagsvaerdi. Muligheden omfatter finansielle
aktiver, investeringsejendomme, rastoffer og lignende materielle aktiver samt finansielle for-
pligtelser forbundet med investeringsaktiviteten. Bestemmelsen omfatter ikke varebehold-

ninger, der indgér som led i virksomhedens normale drift.

Virksomheder, der som hovedaktivitet forarbejder biologiske aktiver, sdsom dyr eller planter

(eks. vis slagterier), kan lebende regulere de biologiske aktiver til dagsvaerdi.

°7 Arsregnskabsloven, § 38
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Virksomheder kan foretage opskrivning af materielle anleegsaktiver og kapitalandele i datter-
virksomheder og associerede virksomheder til dagsveerdi.®® Hvor virksomheder indgér i en
koncern, for hvilken der afleegges koncernregnskab, skal kapitalandele maéles efter indre veer-
dis metode i koncernregnskabet. Safremt man valger at indregne kapitalandele til dagsveerdi,

skal der aflegges et regnskab med henblik pa koncernregnskabet.”

Oms=tningsaktiver, som ikke er varebeholdninger, kan opskrives til dagsvardi. Hensatte

forpligtelser kan ligeledes males til dagsveerdi.'®

Som det fremgér af ovenstdende, er der kun krav om indregning af finansielle aktiver og for-
pligtelser til dagsvaerdi. @vrige aktivtyper kan virksomheden frivilligt veelge at indregne til
dagsverdi. I tilfzlde af, at man ikke velger at foretage méling til dagsveerdi, vil efterfalgen-

de maling ske til kostpris med nedskrivning til en eventuelt lavere genanskaffelsesveardi.

Konklusionen p& gennemgangen af Arsregnskabsloven m4 vare, at udbredelsen af dagsverdi
ikke er szrligt omfattende. Desuden vaegter dagsvaerdi ikke serligt hojt, ndr kun maling af

dagsverdi pa finansielle aktiver og forpligtelser er et krav.

Vi vurderer pa denne baggrund, at der ikke er konsistens mellem dansk og international regn-
skabslovgivning, hvad angar anbefalingerne til anvendelsen af dagsveerdier. Séledes omtales
dagsveerdi i1 langt hgjere grad i de internationale regnskabsstandarder end i den danske ars-
regnskabslov. Desuden er der i hgjere grad krav om indregning til dagsvaerdi internationalt,
mens den danske arsregnskabslov begraenser sig til muligheden for anvendelse af dagsveerdi-

Cr.

Da vores udgangspunkt er store C og D virksomheder, jf. vores afgransninger, vil en stor del
af disse virksomheder afleegge &rsrapport efter de internationale regnskabsstandarder, hvorfor

disse virksomheder ikke vil vare omfattet af kravene i Arsregnskabsloven.

%8 Arsregnskabsloven, § 41
% Arsregnskabsloven, § 119
190 Arsregnskasbloven, §§ 46-47

-175 -
Troels Risager Mikkelsen og Martin Brinch Therkelsen



Dagsverdi Kandidatathandling

4.6 Sammenfatning

Med udgangspunkt i de internationale regnskabsstandarders definitioner p& dagsveerdi har vi
foretaget en sammenligning af definitionerne for at undersgge konsistensen og eventuelle

forskelle, som disse giver anledning til.

Definitionerne vurderes pa denne baggrund at vare af ensartet karakter, som alle tager ud-
gangspunkt i de samme karakteristika. Bortset fra en enkelt standard, definerer alle dagsveer-

di med baggrund i markedet uden inddragelse af virksomhedsspecifikke karakteristika.

Med udgangspunkt i de internationale regnskabsstandarder har vi foretaget en undersogelse
af standarder med henblik pa at identificere omrader, hvor begrebet dagsvardi optreeder som
maleattribut. Vi har pa den baggrund foretaget en gennemgang af anbefalingerne til anven-
delsen af dagsverdi og undersggt, hvorvidt der er konsistens i denne anvendelse og tolknin-

gen af dagsverdi som henholdsvis entry pris og exit pris.

Vi har konstateret, at der ikke er konsistens i anvendelsen af dagsvaerdier. Dagsvardibegrebet
anvendes bade som entry pris og exit pris. Indenfor samme standarder bliver dagsverdibe-
grebet anvendt inkonsistent, da der saledes kan vare flere anbefalinger til indregning af
dagsveardier, athengig af hvilken afregningsform, der er tale om samt hvilken tidshorisont,

virksomheden har pa anvendelsen af aktiverne.

Desuden indgar handelsomkostninger i opgerelsen af dagsvardien i en lang raekke aktiver og
forpligtelser ifelge standarderne. Dette er en virksomhedsspecifik omkostning, som ikke ind-

gér i definitionerne, hvilket skaber inkonsistens mellem definition og anvendelse.
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S. Et samlebegreb for dagsvardier

Kapitlet vil indeholde en beskrivelse og efterfalgende vurdering af, om der kan skabes et
samlebegreb for dagsvardier, som vil skabe konsistens i nugaeldende regnskabsstandarder.
Vurderingen og beskrivelsen vil tage sit udgangspunkt i IASB’s ”Discussion Paper - Fair

Value Measurements”.

Kapitlet vil efterfelgende indeholde en vurdering/analyse af de praktiske muligheder for at
skabe et samlebegreb. Vores vurdering vil tage udgangspunkt i relevante, udvalgte comment

letters, som er indsendt til IASB, som svar pa discussion paperet.

Vi vil afslutte kapitlet med vores vurdering af, hvorvidt det er muligt at skabe et samlebegreb

for dagsverdier, som vil skabe konsistens i nugaldende regnskabsstandarder.

5.1 Discussion Paper - Fair Value Measurements

Emnet Fair Value Measurements blev tilfgjet IASB's agenda i september 2005. Et lignende
projekt var allerede igangsat i USA. Det forste indledende mede hos IASB om emnet blev
atholdt i maj 2006. P4 det folgende mede i juni 2006 kunne IASB konkludere, at FASB var
teet pa at have feerdiggjort deres projekt. Det blev som felge heraf i forste omgang besluttet,
at man skulle udgive den amerikanske standard (SFAS 157) som et exposure draft fra IASB.
Da dette madte en vis modstand, blev det endelig besluttet, at man ville udgive SFAS 157

som et "Discussion Paper - Fair Value Measurements" fra [ASB.

IASB udgav 30. november 2006 péa baggrund heraf deres ”Discussion Paper - Fair Value

Measurements”. Interessenter kunne kommentere herp4 indtil 4. maj 2007.'"!

5.1.1 Baggrund og formal

I kapitel 4 har vi gennemgget de nuvarende IAS'er og IFRS'er og beskrevet, hvorledes dags-
veerdi indgar heri. Som det ses af gennemgangen, optraeder dagsverdi i mange nuvarende
standarder pa forskellige omrader, men anvendelsen af dagsverdi er ikke konsistent, jf. kapi-

tel 4. IASB ensker via dette projektet og den folgende standard, klart at fa defineret begrebet

101

http://www.iasb.org/Current+Projects/IASB+Projects/Fair+Value+Measurement/Fair+ Value+Measurement.htm
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dagsverdi, herunder at det er denne definition, som vil vere den galdende, nar begrebet

dagsveerdi optrader i gvrige standarder.

Projektet har ikke til formal at kreeve, at yderligere aktiver og passiver maéles til dagsveerdi

eller foroge anvendelse af dagsvaerdi-mélinger.

IASB og FASB publicerede i februar 2006 deres Memorandum of Understanding. Heri til-
kendegiver begge parter, at de vil arbejde mod at skabe konsistens mellem IFRS og US
GAAP, samt at det faelles mél er at udarbejde regnskabsstandarder af heaj kvalitet, som kan
anvendes pé alle verdens kapitalmarkeder. FASB havde allerede inden udarbejdelse af Me-
morandum of Understanding pabegyndt arbejdet med udarbejdelse af SFAS 157, hvorfor
IASB med publiceringen af Memorandum of Understanding kom under tidspres og var nedt

til hurtigt at udarbejde standard om dagsverdi.

IASB tror og haber, at en ny standard og definition af dagsveerdi vil forenkle IASB-

standarderne samt forbedre kvaliteten af dagsvardi information i &rsrapporten.'®

Sir David Tweedie (IASB Chairman) udtalte folgende ved introduktionen af "Discussion

Paper - Fair Value Measurements":

"The use of fair value in financial reporting is of great interest to preparers, auditors, users
and regulators. We believe that an essential ground-clearing step in the debate is to establish
a clear international definition of fair value and a consistent framework for measuring it. This
discussion paper is not about expanding the use of fair value in financial reporting, but about
how to codify, clarify and simplify the guidance that is at present dispersed widely in IFRSs.

We are therefore keen to receive views on the ideas set out in the paper."'®

12 Discussion paper - Fair Value Measurements, s. 5-7
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http://www.iasb.org/Current+Projects/IASB+Projects/Fair+ Value+Measurement/Discussiont+Paper+ontfairtva

luet+measurements/Discussion+Paper+on+fair+valuetmeasurements.htm
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5.1.2 Definition af dagsveerdi

Der er forskel pa den generelle definition af dagsverdi i I[ASB-standarderne og definitionen

af Fair Value i1 henhold til SFAS 157.

Den generelle definition af dagsverdi i [ASB-standarderne er felgende: "the amount for
which an asset could be exchanged, or a liability settled, between knowledgeable, willing

parties in an arm’s length transaction”.

[ paragraf 5 i SFAS 157 er dagsveardi defineret som " the price that would be received to sell
an asset or paid to transfer a liability in an orderly transaction between market participants at

the measurement date".

Definitionen i SFAS 157 er forskellig fra den generelle definition i IFRS'erne pé tre vasent-

lige omrader:

1. I SFAS 157 er det tydeligt angivet, at det er en salgspris (exit pris). Definitionen i
IFRS'erne er hverken en kabs- eller salgspris (entry eller exit pris).

2. I SFAS 157 anvendes begrebet "markedsdeltagere", mens IASB-standarderne henvi-
ser til en transaktion mellem vathangige, vidende og villige parter.

3. Ifelge SFAS 157 er dagsverdi af en forpligtelse den pris, en virksomhed skal betale
for at f4 en anden til at overtage forpligtelsen. I henhold til IFRS'erne findes dagsver-
di som den pris, forpligtelsen kan afvikles til mellem uafthengige, vidende og villige
parter.

Forskellene vil blive n@rmere gennemgget i de folgende afsnit.'®

5.1.2.1 Exit pris og/eller entry pris

I paragraf 49 i IASB's Framework for the Presentation of Financial Statements defineres ak-
tiver og forpligtelser som tilgang og afgang af ekonomiske fordele. Hovedparten af med-
lemmerne af IASB er af den opfattelse, at der er konsistens mellem definitionen pa aktiver og

forpligtelser og anvendelsen af en exit pris som malet for en dagsverdiméling. Begrundelsen

1% Discussion paper - Fair Value Measurements, s. 8
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herfor er, at en exit pris ngjagtigt vil afspejle markedets nuverende forventning til til-

gang/afgang af skonomiske fordele for virksomheden.

Den resterende del af medlemmerne af IASB er enige i dette synspunkt, men er af den hold-
ning, at en entry pris ligeledes afspejler markedets nuvarende forventning til tilgang/afgang

af skonomiske fordele for virksomheden.

En andel af medlemmeme er af den opfattelse, at en exit pris og en entry pris udtrykker den
samme pris pa det samme marked - hvis der ses bort fra transaktionsomkostningerne. Det vil
imidlertid vaere i modstrid med SFAS 157 at sidestille exit pris og entry pris, da en entry pris
defineres som den pris, man skal betale for at erthverve et aktiv, eller den pris, som man mod-
tager for at patage sig en forpligtelse ved en transaktion mellem markedsdeltagere pa dagen
for dagsveerdimalingen. Endvidere kan det ikke garanteres, at transaktionerne vil foregd pé
samme marked. En virksomhed kan saledes godt kebe et aktiv eller patage sig en forpligtelse
pa ét marked, men salge aktiver eller overdrage forpligtelsen pa et andet marked. Det ma i

givet fald forventes, at der er forskel mellem entry og exit prisen.

I forbindelse med udarbejdelsen af SFAS 157 var der ligeledes en diskussion af begrebet exit
pris. Det blev pa davarende tidspunkt angivet, at det ville veere en hypotetisk transaktion at
selge et aktiv eller overdrage en forpligtelse pad dagen for dagsverdimalingen. Malet med
dagsverdimélingen er derfor at bestemme den pris, som man vil modtage ved salg af aktiver
eller skulle betale for at overdrage en forpligtelse pé dagen for malingen. Det blev endvidere
fastsldet, at exit prisen nejagtigt vil afspejle markedets nuverende forventning til til-

gang/afgang af ekonomiske fordele for virksomheden.'®’

5.1.2.2 Markedsdeltagere ctr. uafthzengige, vidende og villige parter

Det bliver i SFAS 157 fremhavet, at en dagsverdimadling er en markedsbaseret méling og
ikke en virksomhedsspecifik maling. Mélingen skal derfor vare baseret pa, hvad markedsdel-
tagere ville udveksle aktivet eller forpligtelsen til. Det bliver endvidere fremhavet, at det er

underordnet, om der alene er begrenset eller slet ingen markedsaktivitet. Endvidere er det

19 Discussion paper - Fair Value Measurements, s. 8-11
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uden betydning for dagsvaerdimalingen, om virksomheden reelt har intentioner eller mulig-

hed for at szlge aktivet eller overdrage forpligtelsen.

Markedsdeltagere bliver i paragraf 10 i SFAS 157 defineret som: "buyers and sellers in the
principal (or most advantageous) market for the asset or liability". Det er endvidere et krav,
at keber/szlger er uathangig af virksomheden, har adgang til al information om akti-
vet/forpligtelsen og markedet, har mulighed for at foretage transaktionen og er motiverede til

at foretage transaktionen.

Det er IASB's udgangspunkt, at der er generel konsistens mellem begreberne markedsdelta-
gere og uafheengige, vidende og villige parter. Det er dog IASB's holdning, at begrebet mar-
kedsdeltagere er en klarere definition, som bedre udtrykker méalet om markedsbaseret dags-

. oqe 1
veerdimsling.'%

5.1.2.3 Overdragelse contra afvikling af en forpligtelse

Ifalge IASB-standarderne er dagsvaerdi for en forpligtelse den pris, som forpligtelsen kan
afvikles til mellem uathangige, vidende og villige parter. SFAS 157 slar klart fast, at dags-
veerdi for en forpligtelse er den pris, som en virksomhed skal betales for at f4 en anden til at

overtage forpligtelsen.

IASB er enige i, at begrebet overdragelse er en mere korrekt betegnelse at anvende, som bed-
re formulerer mélet med dagsvaerdimélingen, da det tydeligere angiver, at der er tale om en
markedsbaseret méling. Den pris, som det vil koste at overdrage en forpligtelse til en tredje-
mand (markedsdeltager), vil vare et udtryk for den forventede afgang af skonomiske fordele,
som der ultimativt ma forventes at veere knyttet til indfrielse/afvikling af forpligtelsen. End-
videre vil udgangspunktet om overdragelse til en markedsdeltager ikke vere pavirket af virk-

somhedens evne/manglende evne til effektivt at afvikle forpligtelsen.

I forbindelse med udarbejdelsen af SFAS 157 har FASB ligeledes diskuteret anvendelsen af
begrebet "overdragelse". Ifelge FASB ber udgangspunktet for en markedsbaseret maling

vare, at forpligtelsen fortsaetter og ikke afvikles. Det kan sdledes ikke forventes, at virksom-

1% Discussion paper - Fair Value Measurements, s. 11-12
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heden har til hensigt at afvikle forpligtelsen. FASB er dog opmarksom p4, at virksomheden
kan have fordele/ulemper i forhold til markedet, som ger det mere eller mindre fordelagtigt
for virksomheden at opfylde eller afvikle forpligtelsen. Fra en markedsdeltagers synspunkt
bor dagsvaerdi af forpligtelsen imidlertid vare den samme, uanset hvordan virksomheden
forventer at afvikle den pagaldende forpligtelse. Forpligtelsen ber derfor males til den verdi,

som en markedsdeltager vil overtage forpligtelsen til.'’

5.1.3 Transaktionspris og dagsverdi ved forste indregning

I afsnit 5.1.2.1 er der argumenteret for, at der er begrebsmassig forskel pé en entry pris og en
exit pris. SFAS 157 kraever som folge heraf, at virksomhederne forholder sig til, hvorvidt en
transaktionspris er et udtryk for dagsveerdi ved forste indregning, eller om der er transakti-
onsspecifikke faktorer, der ger, at der ikke er konsistens heri. FASB anferer dog, at der ofte

vil veere sammenfald heri.

FASB fremhaver i paragraf 17 i SFAS 157 folgende situationer, som kan medfere inkonsi-

stens mellem entry pris og exit pris:108

1. Salg/overdragelse mellem afthangige parter.

2. Salg/overdragelse foregir under tvang eller fordi szlger er nedsaget til at acceptere
prisen, fx. af skonomiske &rsager.

3. Forskel i méleenheden for dagsverdi og transaktionsprisen for aktivet/forpligtelsen,
fx. som folge af indregnede transaktionsomkostninger eller indregnet good-
will/rettigheder.

4. Salg/overdragelse sker ikke pa hovedmarkedet eller det mest fordelagtige marked.

Ovenstéende stemmer ikke overens med nugzldende praksis under IFRS. Ved forstegangs-

indregning har transaktionsprisen tidligere veret betragtet som det bedste bud pa dagsveaerdi.

Medlemmerne af IASB er delt pd omradet. En rekker medlemmer fastholder den nuveerende

holdning i IFRS'erne. Safremt der ikke eksisterer observerbar markedsinformation, som

17 Discussion paper - Fair Value Measurements, s. 13-14
'% SFAS 157, 5.15
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dagsvaerdi kan maéles med udgangspunkt i, er transaktionsprisen for dem det bedste bud pé
dagsvardi. De gvrige medlemmer stotter argumentationen i SFAS 157 og anerkender at
transaktionsprisen ikke ngdvendigvis er konsistent med dagsverdi. Méles dagsveerdi ikke til
transaktionsprisen ved forste indregning, vil det medfere, at forskellen mellem transaktions-
prisen og exit prisen skal indregnes som en "dag-1"-fortjeneste eller et "dag-1"-tab.

IASB har endnu ikke taget stilling til, hvorvidt de er enige med FASB p4 omradet.'®

5.1.4 Hovedmarked eller mest fordelagtige marked

Udgangspunktet ved enhver dagsverdimaling er ifolge FASB, at salget af aktivet eller over-
dragelse af forpligtelsen sker pd hovedmarkedet for det pageldende aktiv eller den péagel-
dende forpligtelse - sdfremt et sddan eksisterer. Alternativt pa det mest fordelagtige marked

for det pageldende aktiv eller den pagzldende forpligtelse.

Hovedmarkedet bliver i paragraf 8 i SFAS 157 defineret som: "The market in which the
reporting entity would sell the asset or transfer the liability with the greatest volume and level

of activity for the asset or liability."

Det alternativt mest fordelagtige marked bliver i samme paragraf defineret som: "The market
in which the reporting entity would sell the asset or transfer the liability with the price that
maximizes the amount that would be received for the asset or minimizes the amount that

would be paid to transfer the liability, considering transaction costs in the respective mar-
ket(s)."

Da transaktionen som udgangspunkt skal forega pa hovedmarkedet, er virksomhederne ned-
saget til lebende at folge udviklingen og vurdere hvilket marked, der er hovedmarkedet. Sa-
fremt der eksisterer et hovedmarked, vil det altid vaere det mest fordelagtige marked for akti-
vet eller forpligtelsen. FASB slar endvidere fast, at sdfremt der kan identificeres en pris pé
hovedmarkedet og en pris pé et alternativt marked, er det prisen pa hovedmarkedet, som skal

anvendes - ogsa selvom prisen pa det alternative marked er mere fordelagtig.

19 Discussion paper - Fair Value Measurements, s.15-17
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IASB tilslutter sig denne argumentation, herunder vurderingen af, at hovedmarkedet er det
mest fordelagtige marked. IASB tilfgjer endvidere, at det i deres gjne for virksomhederne
ikke vil kreeve en lgbende overvigning af en stort andel markeder at identificere hovedmar-
kedet. IASB konkluderer slutteligt, at transaktion af et aktiv eller en forpligtelse pa det re-
spektive hovedmarked alt andet lige vil give de mest reprasentative informationer til brug for

en dagsvardimaling af aktivet eller forpligtelsen.''°

5.1.5 Specifikke karakteristika og transaktionsomkostninger

I henhold til paragraf 6 i SFAS 157 skal specifikke karakteristika for et aktiv eller en forplig-
telse pd maledagen indga i vurderingen ved en dagsvardimaling. Dette kan fx. vare speci-
fikke restriktioner, som knytter sig til salg/overdragelse eller brug af aktivet eller forpligtel-
sen, standen af aktivet eller forpligtelsen samt den geografiske placering af aktivet eller for-
pligtelsen. Der skal tages hgjde for alle karakteristika, som markedsdeltagerne vil inddrage i
deres vurdering af dagsvaerdi for aktivet eller forpligtelsen, herunder kontraktlige forhold
eller byrder, som specifikt knytter sig til aktivet eller forpligtelsen.

FASB slar i paragraf 9 fast, at transaktionsomkostninger, som direkte knytter sig til salget af
et aktiv eller overdragelsen af en forpligtelse ikke er et specifikt karakteristika. Transaktions-
ombkostningerne skal derfor ikke indregnes som en del af dagsvaerdimélingen. FASB skelner
imidlertid mellem ovenstdende transaktionsomkostninger og omkostninger, som direkte
knytter sig til transporten af et aktiv eller en forpligtelse til hovedmarkedet. Hvis den geogra-
fiske placering af aktivet eller forpligtelsen er et specifikt karakteristika, skal der ved dags-
vardimalingen tages hegjde for omkostninger, som direkte knytter sig til transporten af et ak-
tiv eller en forpligtelse til hovedmarkedet.

IASB tilslutter sig FASB's synspunkter vedrerende hensynet til specifikke karakteristika for
et aktiv eller en forpligtelse ved en dagsverdiméling samt behandlingen af transaktions- og

transportomkostningerne.'!!

1% Discussion paper - Fair Value Measurements, s. 17-18
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5.1.6 Mest fordelagtige udnyttelse af aktiver

Paragraf 12 1 SFAS 157 siger at: "A fair value measurement assumes the highest and best use
of the asset by market participants, considering the use of the asset that is physically possible,

legally permissible, and financially feasible at the measurement date."

Den mest fordelagtige udnyttelse af aktivet knytter sig sdledes til den verdi, som en mar-
kedsdeltager vil kunne realisere ved optimal udnyttelse af aktivet. Ifalge SFAS 157 skal der
ved vurderingen af dagsvardi ikke tages hejde for, hvorvidt den pégzldende virksomhed
forventer at udnytte aktivet fordelagtigt. Vardien baseres i sé fald pa den mest fordelagtige

udnyttelse for en markedsdeltager.

Hvis udnyttelsen af et aktiv foregér mest optimal, nér det kombineres med andre aktiver, skal

der ved dagsvaerdimalingen tages hejde herfor, jf. paragraf 13 i SFAS 157.!12

5.1.7 Dagsveardihierarki

For at oge konsistensen og sammenligneligheden i dagsverdimalinger er der i SFAS 157

etableret et dagsvardihierarki, som skal falges. Hierarkiet har tre niveauer:

1. Borsnoterede priser pad aktive markeder for ensartede aktiver og forpligtelser har den
hajeste prioritet.
2. Direkte eller indirekte identificerbare markedspriser for ensartede aktiver og forplig-
telser pa bersnoterede markeder.
Bearsnoterede priser for lignende aktiver og forpligtelser pa aktive markeder.
b. Bearsnoterede priser for ensartede eller lignende aktiver og forpligtelser pé ik-
ke-aktive markeder.
c. @vrige priser eller forhold der pévirker prisen og som er observerbare for ak-
tivet eller forpligtelsen.
d. Qvrige forhold der er afledt eller underbygget af markedsforholdene.
3. Ikke-identificerbare forhold som vurderes at pavirke prisen - set ud fra virksomhe-

dens synspunkt.

12 Discussion paper - Fair Value Measurements, 5.21-22
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FASB slér i paragraf 30 i SFAS 157 fast, at malet med dagsvardimélingen forbliver det
samme, uanset hvilket niveau i hierarkiet man er pa. Ikke-identificerbare forhold skal som
folge heraf afspejle de forventninger, som virksomheden forventer at en markedsdeltager vil
tage hojde for i forbindelse med prisfastsattelse af aktivet eller forpligtelsen. Virksomheden
skal ved vurderingen tage udgangspunkt i den bedste information, den har til rddighed - hvil-
ket sagtens kan vare egne data. Virksomheden skal dog gere alt for at supplere egne data

med markedsdeltagernes forventninger.'"

5.1.8 Hensyntagen til mangde

IASB diskuterer bade i paragraf 31, 48 og 49, hvorvidt en given mangde af samme finansiel-
le instrument har betydning for fastsettelse af dagsvardi. Hvis en virksomhed besidder et
antal af samme finansielle instrument, skal dagsveerdi i henhold til paragraf 31 opgeres som
dagsveerdi (bersnoteret verdi) for et enkelt finansielt instrument multipliceret med det antal
af det pagazldende finansielle instrument, som virksomheden besidder. Ved beregningen skal
der ikke tages hgjde for, hvorvidt markedet kan absorbere beholdningen af det pagaldende
finansielle instrument. Beholdningens forholdsmeessige andel af handelsvolumen skal der

tilsvarende ikke tages hgjde for.

Udgangspunktet i paragraf 31, 48 og 49 er, at det gelder for finansielle instrumenter. IASB
slutter imidlertid paragraf 49 af med at konkludere, at det er forbudt pé et hvilket som helst
niveau i hierarkiet at foretage en korrektion af dagsverdi som felge af, at en virksomhed be-
sidder en portefolje af samme aktiv/forpligtelse. Hensyntagen til mangden galder séledes
alle aktiver og forpligtelser.''*

5.1.9 Udbuds- og eftersporgselspriser

Hvis fastsattelse af dagsvaerdi for et aktiv eller overdragelse af en forpligtelse sker péa bag-
grund af udbuds- og eftersporgselspriser, fx. et dealer-marked for finansielle aktiver, skal
virksomheden ved fastszttelse af dagsvaerdi anvende den pris i spendet mellem udbuds- og

eftersporgselsprisen, som er mest reprasentativ for fastsattelse af dagsveerdi.

I3 QFAS 157, s. 18-21
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FASB udelukker imidlertid ikke, at gennemsnitlig markedspris (mid-market pricing) i praksis
kan anvendes ved fastsattelse af dagsvaerdi for aktiver og passiver, hvorpé der er et spand
mellem udbuds- og eftersporgselsprisen. IASB har endnu ikke taget stilling til, hvorvidt det
er hensigtsmassigt at anvende en gennemsnitlig markedspris. IASB har endvidere ikke taget
stilling til, hvorvidt hensyntagen til forskel mellem udbuds- og efterspargselsprisen kun geel-

der, nér priserne er observerbare i markedet.

Der har i IFRS'erne tidligere varet krav om, at aktiver ved méling af dagsverdi males til ud-
budsprisen, mens forpligtelser méles til efterspergselsprisen. IASB tilslutter sig imidlertid, at
aktiver og forpligtelser bor maéles til den mest repraesentative pris i speendet mellem udbuds-

og eftersporgselsprisen. s

5.2 Comment letters

Kapitlerne (issues) i discussion paperet er suppleret af en reekke spergsmal, som IASB ensker

at hare regnskabsudarbejdernes, regnskabsbrugemes og gvrige interessenters holdning til.

I de folgende afsnit vil vi gennemga comment letters fra The Final Four Revisionsfirmaerne
KPMG, Ernst & Young (E&Y), PriceWaterhouseCoopers (PWC) og Deloitte. Vi vil endvi-

dere gennemga comment letter fra Nestlé og The 100 Group.

5.2.1 KPMG

KPMG stotter op omkring IASB's forsgg pa at skabe en samlet standard til brug ved maling
til dagsveerdi. Ligesom KPMG stotter gnsket om at skabe konsistens mellem US GAAP og
IFRS. KPMG er imidlertid ikke af den opfattelse, at standarden skal indeholde én definition
pa dagsvaerdi - exit pris. KPMG er af den opfattelse, at en exit pris ikke altid skal gi forud for
en entry pris. En entry pris ber ligeledes indgd i standarden som en mulig mélemetode - spe-
cielt for ikke-finansielle aktiver og forpligtelser. KPMG er ikke af den opfattelse, at en exit
pris frem for entry pris bedre udtrykker markedets forventede tilgang/afgang af egkonomiske
fordele for en given virksomhed. Anvendelsen af en exit pris for ikke-finansielle aktiver og
forpligtelser kan medfere, at dagsverdi bliver baseret pa hypotetiske transaktioner i ikke-

eksisterende (selvopfundne) markeder. KPMG mener, at transaktionsprisen ber veje tungt

1% Discussion paper - Fair Value Measurements, s. 24-26
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ved vurdering af dagsverdi ved ferste indregning. Endvidere anfores, at KPMG ikke mener,
at en transaktion pd arms-leengde-vilkér skal tilsidesattes til fordel for en vurdering, som
baserer sig pa ikke-observerbare data - medmindre virksomheden virkelig har adgang til et
alternativt marked og har historisk erfaring gennem transaktioner med lignende aktiver og

forpligtelser.

KPMG ser umiddelbart to udfordringer i relation til dagsvardi: Forskellige fremgangsmader

ved vardianszttelse og usikkerhed forbundet med antagelser.

Mange dagsverdimalinger er baseret pd "level 3" vurderinger - specielt for ikke-finansielle
aktiver og forpligtelser. KPMG mener, at det vil gge konsistensen, hvis IASB formulerer
nogle klare principper til bestemmelse af de antagelser, som markedsdeltagere ber legge til

grund for deres vurdering.

Det er KPMG's holdning, at klarheden i s&vel standarder som arsrapporterne vil gges, hvis
begrebet dagsverdi udskiftes 1 respektive standarder med mere klare definitioner, som fx.
"aktuel exit pris" og "aktuel entry pris". Anvendelsen af et enkelt begreb (dagsvaerdi) som
betegnelse for en reekke maleattributter, skaber ifolge KPMG forvirring samt reducerer for-

staelsen af den finansielle information.

KPMG foreslér IASB, at beskrivelserne i dagsverdihierarkiet differentieres. Level 1 malin-
ger bor opdeles 1 markedsbaseret exit pris og markedsbaseret entry pris. Malinger pa under-
liggende niveauer ber opdeles i estimeret exit pris og estimeret entry pris, for derigennem
tydeligt at angive, om maélingerne er baseret pa en model med mindst en signifikant ikke-
identificerbar oplysning. Opdelingen og synliggerelsen af forskellen ber ifelge KPMG fore-
tages, da praksis for fx. en level 3 maéling, som felger discussion paperet, sandsynligvis vil
vare, at der hovedsageligt vil blive anvendt virksomhedsspecifikke oplysninger, da virksom-
heden mangler viden om, hvilke oplysninger en markedsdeltager ville legge til grund for

vurderingen.

KPMG mener, at enhver maleattribut, som anvendes i IASB-standarderne, ber adskilles og
have en konsistent betydning, herunder kunne retningslinier for anvendelsen af hver af méle-

attributterne udarbejdes i form af standarder. Udarbejdelse af en standard for alene en méleat-
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tribut er utilstreekkeligt og kan opfattes som om der drages en konklusion i en vigtig debat,
som endnu ikke har fundet sted.

KPMG statter IASB i gnsket om mere specifikke beskrivelser og definitioner. KPMG er
imidlertid ikke af den opfattelse, at dagsvardi er den rette méleattribut for de fleste aktiver og
forpligtelser. KPMG statter IASB's forslag om en gennemgang af eksisterende IFRS- og
IAS-standarder, hvori begrebet dagsverdi indgar og for hver standard vurdere, om det fore-

sldede malegrundlag i discussion paperet er mere hensigtsmessigt.''°

5.2.2 Ernst & Young (E&Y)

E&Y har i nogen tid efterlyst, at IASB forestar en offentlig debat omkring méling i &rsrap-
porter. Maling har stor betydning for de informationer en arsrapport indeholder. Pa trods her-
af har det indtil videre varet det mindst behandlede omrade inden for regnskabsveasnet som
helhed. Den nuvarende begrebsramme under IASB oplister malegrundlag, men forholder sig
ikke til deres sammenhaeng med de grundleggende forudsztninger og kvalitetskravene. Da
begrebsrammen ikke indeholder en referenceramme for maling, kan begrebsrammen ikke
danne udgangspunkt for udarbejdelsen af en raekke nye standarder, hvis formal skal veare at

tilfere arsrapporten relevant og palidelig information.

Pa trods af at formélet med discussion paperet er begranset, har discussion paperet sammen
med den Canadiske rapport om maling ved ferste indregning medfert et betydeligt antal
spergsmal af begrebsmassig karakter om maling, og IASB bliver som felge heraf nedt til at
indlede en bred debat om maling. E&Y ser positivt pa en sddan debat og mener, at formalet
med debatten ber vere at fa identificeret mulige mélegrundlag under IFRS samt at fa define-
ret, under hvilke omstaendigheder disse skal anvendes. Denne debat ber aftholdes og en kon-
klusion herpa drages, for IASB foretager vesentlige endringer til de nuvaerende standarder.
Det er uhensigtsmessigt at overveje stykvise andringer til individuelle standarder, for denne
debat har fundet sted, da en sddan debat alt andet lige vil medfere endringer - og saledes nye

@ndringer til de allerede foretagne &ndringer.

116 Comment letter fra KPMG
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E&Y ser alene discussion paperet som et bidrag til debatten omkring méling og ikke som en
standard, der skal regulere alle dagsverdimélinger i [FRS'erne. E&Y finder det beklageligt,
at discussion paperet er udarbejdet pa et hyper-teoretisk grundlag, der ger, at det kun er for-
staeligt for en sneever skare af folk med kendskab til de tekniske begreber, som IASB anven-
der og besidder stor begrebsmassig viden om revisionstekniske forhold. I discussion paperet
bliver de adspurgte bedt om at komme med deres holdning til en rakke forslag uden at fa

konsekvenserne heraf skitseret eller fa alternative lgsningsforslag.

Discussion paperet beskriver ikke 1 tilstrekkelig grad konsekvenserne af at male til dagsveer-
di ved forste indregning, og hvorledes virksomheden i sé fald skal forholde sig til den efter-
folgende maling. E&Y er bekymret for, om en accept af at dagsveerdi bedst defineres ved en
markedsbaseret exit pris kan medfere en omfattende anvendelse heraf ved béde ferste og
efterfolgende indregning af bade finansielle og ikke-finansielle aktiver og forpligtelser - dette
uden forstdelse for de medfelgende konsekvenser. I fx. IAS 39 kreeves det, at finansielle ak-
tiver ved forste indregning maéles til dagsverdi. Dette vil derfor vere ensbetydende med en
markedsbaseret exit pris, pé trods af at den efterfalgende maéling skal ske til amortiseret kost-
pris. E&Y mener ikke, at dette er hensigtsmaessigt. Det illustrerer imidlertid, hvorfor en om-
fattende debat om maling er nedvendig, for man forsgger at forbedre de eksisterende krav pé

omradet.

IASB's enske om at forenkle og pracisere nugaldende standarder virker som udgangspunkt
fornuftigt. E&Y mener imidlertid ikke, at man skal udarbejde en enkelt standard med ensar-
tede retningslinier for, hvorledes dagsvardimalinger skal foretages i henhold til IFRS. Ifelge
E&Y er det forkert at udarbejde en sddan standard, uden samtidig at forholde sig til de omra-
der, som den vil vaere gaeldende for. Specielt da det positivt bliver omtalt, at standarden kan
&ndre, hvorledes dagsvardi skal méles i IFRS'erne. Rationalet for den nuvarende indgangs-
vinkel til dagsvaerdi i IFRS'erne ber forst gennemgdes, og det bar vurderes for hver IFRS,
hvorvidt det er hensigtsmeassigt at @ndre, hvorledes dagsvardi skal méles. I stedet for at ud-
arbejde en enkelt standard, burde IASB ifelge E&Y have gennemgéet de nuvaerende IFRS'er
og have vurderet, om antallet af forskelle i de nuvarende definitioner af dagsverdi kunne

reduceres.
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Som E&Y ser det, bliver malet om anvendelse/identifikation af exit pris begrundet med, at
exit prisen udtrykker markedets forventning til tilgang eller afgang af ekonomiske fordele.
IASB har ifelge E&Y dog aldrig lavet en detaljeret forklaring af rationalet i denne antagel-
se/begrundelse. Eneste forklaring heraf knytter sig til hurtigt omsattelige aktiver og forplig-
telser eller en virksomheds enske om at szlge et aktiv eller overdrage en forpligtelse. E&Y
har svart ved at forstd, hvordan IASB's konklusion kan vere dekkende for gvrige aktiver og
forpligtelser og mener umiddelbart ikke, at det er passende, at IASB komme med et siddan

postulat, som var det den eneste sandhed.

Anvendelsen af SFAS 157 som udgangspunkt for en europ=isk standard begrundes med on-
sket om at udarbejde en vejledning til dagsverdimdling samt skabe konvergens med US
GAAP. Mange af de dagsverdimodeller, som i dag anvendes i IFRS'erne, har imidlertid in-
gen pendant i US GAAP. Udgangspunktet er séledes ikke det samme.

Da der ikke findes aktive markeder for alle aktiver og forpligtelser, bliver det svart at efter-
leve kravene i SFAS 157 om, at en dagsverdimaling skal tage udgangspunkt i prisen pa ho-
vedmarkedet eller et alternativt marked. Der vil som folge heraf ikke eksistere markedsdelta-
gere og en deraf folgende markedsbaseret exit pris. Fastsattelsen af en exit pris for aktiver og
forpligtelser, som ikke lever op til kravene, vil medfere, at virksomhederne skal foretage en
lang raekke hypotetiske antagelser, som ikke nedvendigvis har sammenhang til den reelle
transaktion eller det fremtidige cash flow. Malingen vil séledes hverken vere relevant eller
palidelig. E&Y kan ikke se, at den i standarden definerede exit pris giver mere brugbar in-

formation om cash flowet end kapitalveerdien/nytteveerdien for virksomheden.

E&Y er ikke enig i, at en forpligtelse skal méles pd baggrund af en overdragelse. Forpligtel-
ser bliver stort set aldrig overdraget. E&Y kan ikke se relevansen i at méle en forpligtelse pa
baggrund af en hypotetisk overdragelse, i hvilken det ma forventes, at vedkommende, som
forpligtelsen skal overdrages til, vil kreve en risikopramie herfor. Maling pd baggrund af en
hypotetisk overdragelse vil sdledes medfere indregning af en omkostning, som alene vil veere

aktuel ved en overdragelse og ikke vil indga ved en normal afvikling af galden.

Maling af aktiver og forpligtelser til hypotetiske exit priser, velvidende at selskabet ikke har

intentioner om at szlge aktivet eller overdrage forpligtelsen, medferer ifelge E&Y en mulig-
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hed for at méle aktiver og forpligtelser til enskede vardier, som afspejler et ensket afkast.
Malet bliver saledes, at under- eller over-performe i forhold til markedet. Discussion paperet
indeholder ikke umiddelbart en vurdering af, om det er hensigtsmaessigt at male prastation
pa en hypotetisk baggrund med enske om et bestemt resultat. Denne indgangsvinkel til finan-

siel rapportering er grundleggende forskellig fra den nuvarende fremgangsmade.

IFRS skriver 1 discussion paperet, at termen overdragelse frem for afvikling af en forpligtelse
mere nejagtigt beskriver méleobjektet for dagsverdi 1 [IFRS'eme. E&Y har dog erfaring med,
at den praktiske tilgangsvinkel er afvikling af en forpligtelse og ikke overdragelse. En &n-
dring af denne opfattelse ber ikke blot vare en del af et hgjteoretisk dokument om maling til
dagsveerdi, men ber i stedet indga som en specifik del af det sidelebende projekt om udvik-
ling/tilretning af begrebsrammen. Endvidere ber det formuleres i termer, der gor det muligt

for hovedparten af IASB's interessenter at forsta konsekvensen af en &ndret indgangsvinkel.

E&Y anforer slutteligt, at IASB ber afskaffe brugen af begrebet dagsverdi og erstatte det
med mere specifikke udtryk, som klart formulerer det enskede malegrundlag. Dagsvardi som
enkeltbegreb er ikke informativt, da det deekker over en reekke underbegreber, herunder mar-
kedsbaseret exit pris, kostpris, nytteverdi mv. SFAS 157 beskriver et malegrundlag, som
bedst karakteriseres som en markedsbaseret exit pris, og ifelge E&S kan dette passende an-

vendes, hvor det vurderes hensigtsmassigt, men ikke konsekvent.'!”

5.2.3 PriceWaterhouseCoopers (PWC)

PWC mener, at IASB skal have med i deres overvejelser, at der er forskel pa anvendelse af
dagsveerdi som malegrundlag i IFRS og US GAAP. IFRS tillader eller forbyder anvendelsen
af dagsvaerdi pa omrader, hvorpd der ikke kan drages en direkte parallel til US GAAP.

SFAS 157 er 1 PWC's gjne en tydeligere definition af, hvordan virksomhederne skal maéle til
dagsverdi 1 US GAAP. SFAS 157 er ikke et udtryk for, hvorledes der i praksis ber méles til
dagsvaerdi ifelge IFRS. Det er PWC's holdning, at det foresldede begreb exit pris i SFAS 157

1 mange situationer ikke er relevant at anvende, hvor begrebet dagsverdi i dag anvendes i

"7 Comment letter fra E&Y
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IFRS'erne. PWC foreslér derfor, at begrebet dagsveerdi i hver af IFRS'erne erstattes med et

mere pracist begreb (exit pris, entry pris etc.).

PWC mener, at debatten omkring dagsvaerdi ikke alene handler om definition af dagsvardi,
men ligeledes ber omhandle anvendelsen af dagsverdi som mélegrundlag. Det er ifolge
PWC ikke en acceptabel losning at indskraenke definitionen af dagsvardi uden samtidig at
vurdere anvendeligheden i IFRS'erne. Det kan vere relevant at anvende den snevre mar-
kedsbaserede definition af dagsveerdi pa nogle omrader, mens det er PWC's vurdering, at det

kan vere irrelevant pa andre.

PWC stetter IASB's intentioner om en komplet gennemgang af samtlige IFRS/IAS-
standarder. Ligeledes ber IASB have det in mente ved udvikling af nye standarder og 1 for-
bindelse hermed vurdere, hvorvidt méalegrundlaget understotter formélet med standarden.
Ifalge PWC skal det sikres, at der alene maéles efter en exit pris model, hvis det er konsistent
med IASB's formél med malingen. I andre tilfelde kan sdvel en markedsbaseret entry pris
eller virksomhedsspecifik méling vare mere relevant. PWC anbefaler, at IASB inddrager
brugerne af arsrapporterne, nar formélet med malingen skal fastlegges. Gennemgangen ber

resultere 1 et omfattende udkast til regnskabsstandarden, som forbedrer de bererte standarder.

Ifelge PWC er der symmetri mellem en exit pris maling for salg af aktiver og en exit pris
maling for overdragelse af forpligtelser. PWC tvivler dog péa den praktiske relevans heraf -
specielt for ikke-afledte finansielle forpligtelser og ikke-finansielle forpligtelser. PWC me-
ner, at mélegrundlaget for en forpligtelse ber baseres pa, hvorledes virksomheden i praksis
kan ophave forpligtelsen - hvilket oftest vil vare ved fortidig indfrielse eller opfyldelse af
forpligtelsen. Arsrapportens interessenter antyder, at oplysninger om fremtidigt cash flow har
storre informationsvardi end oplysninger om en hypotetisk overdragelse af forpligtelsen,
som sandsynligvis aldrig vil finde sted. I langt de fleste tilfzlde vil et mélegrundlag baseret
pa den pris, som det vil koste at overdrage en forpligtelse til tredjemand, ikke afspejle for-

ventningerne til fremtidigt cash flow.

PWC tvivler endvidere pa pélideligheden af markedsbaserede exit priser - specielt nar dags-
vardimalingen baseres pa en vurdering af transaktioner pé et hypotetisk marked. P4 trods af

at pélidelighed ikke tilsidesatter de gvrige kvalitetsmal, mener PWC, at det kan vare ned-
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vendigt at vurdere anvendelsen af dagsverdi som mélegrundlag, nar problemstillingerne ved
vurdering af palideligheden er sterre end fordelene ved vurdering af relevansen. Som en kon-
sekvens ber IASB foretage denne vurdering ved gennemgang af nuvarende standarder og
udarbejdelse af nye standarder. Der bar endvidere indarbejdes en omtale heraf i det kom-

mende udkast til regnskabsstandarden.

PWC anbefaler slutteligt, at @ndringer til den anvendte exit pris terminologi, metodikken
eller anvendelsen som folge af horingsfasen eller IASB's egne dreftelser ber undergd en pas-
sende gennemgang/vurdering. Endvidere ber @ndringer blive dreftet med FASB, sa maélet
om at skabe konvergens mellem IASB og FASB overholdes. IASB ber ved kommende drof-
telser med FASB fokusere pa at f& udarbejdet grundregler for fremtidige standarder frem for

egentlige enslydende standarder.!'®

5.2.4 Deloitte

Deloitte stotter IASB og FASB's enske om at skabe konvergens mellem US GAAP og IFRS
samt gnsket om at skabe internationale regnskabsstandarder af hgj standard. Endvidere stotter

Deloitte, at dagsveerdi indgar heri.

Deloitte er af den opfattelse, at der med fordel kan udarbejdes en konsistent definition pa
dagsverdi, som kan anvendes, nar begrebet dagsveerdi optrader i regnskabsstandarderne -
dog alene ndr det er tanken, at begrebet dagsvaerdi skal have samme betydning. I dag indgér
begrebet dagsvaerdi i regnskabsstandarderne med forskellig betydning. Inden IASB udsender
et udkast til en regnskabsstandard, ber der foretages en grundig gennemgang af regnskabs-
standarderne og den nuvarende anvendelse af begrebet dagsveerdi, herunder en vurdering af
hvorledes begrebet i de respektive standarder ber tolkes. Deloitte mener ikke, at der kan ud-
arbejdes en overordnet standard for maling til dagsvardi, for denne gennemgang og vurde-
ring er foretaget. Definitionen af dagsverdi 1 discussion paperet dekker alene over én male-
attribut. Deloitte er ikke overbevist om, at dette nedvendigvis er den mest relevante maleat-

tribut for samtlige elementer.
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I discussion paperet defineres dagsvaerdi som en exit pris ved en overdragelse og ikke beta-
ling. I nugzldende IFRS anvendes begrebet dagsvardi som et samlet udtryk for savel entry
pris som exit pris, ligesom der kan vere tale om sével en overdragelse som en betaling. De-
loitte er af den opfattelse, at frem for en standardiseret definition af dagsvardi, ber de nuva-
rende begreber anerkendes og anvendes i regnskabslitteraturen. En standardiseret definition
af dagsvaerdi vil medfere uhensigtsmassigheder. Begrebet ber ikke leengere anvendes, da det

har forskellig betydning for forskellige folk.

Deloitte mener, at det er mere relevant at male regnskabselementer, som ikke lgbende méles
til aktuel veerdi, til entry prisen frem for en exit pris, da det mest relevante mélegrundlag er
storrelsen af de ressourcer, som virksomheden modtager eller skal afstd for elementet (under
forudsztning af, at det er en transaktion mellem uafth®ngige parter). Regnskabselementer,
som lgbende maéles til aktuel veerdi, kan passende maéles til en exit pris. Dette gaelder imidler-

tid ikke regnskabselementer, som lgbende méles efter andre maleattributter end exit pris.

Det er Deloitte's opfattelse, at IASB inden udsendelsen af et exposure draft om dagsvaerdi
skulle have foretaget en vurdering af, hvilke méleattributter der er relevante for hvilke regn-

skabselementer.

Deloitte mener ikke, at alle elementer konsekvent skal males til en exit pris, da dette alene er
én af mange maéleattributter. Man stetter imidlertid definitionen i discussion paperet af en exit
pris - dog under forudsetning af, at der skabes klarhed omkring, hvilke synspunkter en mar-

kedsdeltager vil anlegge, samt hvorledes disse synspunkter skal inddrages i vurderingen.

Deloitte har svaert ved at se, hvorledes det er muligt at opgere en exit pris ved en overdragel-
se af ikke-finansielle elementer, som ikke handles pé et aktivt marked, fx. en ikke-finansiel
forpligtelse, som afvikles med varer eller service som modydelse eller andre anlag, driftsma-
teriel og inventar, som er anskaffet med forbrug for gje, og som virksomheden ikke har inten-
tioner om at skille sig af med. Andre méleattributter end dagsverdi kan vere relevante her-

for.

Deloitte har som supplement til deres comment letter foretaget en gennemgang og vurdering

af anvendelse af dagsverdi i nuvarende [AS'er/[FRS'er, herunder hvorvidt der refereres til en
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exit pris, entry pris eller en alternativ méleattribut. Deloitte's gennemgang er inddraget i kapi-
tal 4.

Deloitte er enige i, at markedsbaseret vaerdiansattelse kan tilfere relevant information til &rs-
rapporten, men har umiddelbart svaert ved at anvende definitionen péd en markedsdeltager og
sammenhangen mellem denne og den pageldende virksomhed. Dette gor sig specielt gel-
dende for situationer, hvor der ikke findes aktive markeder for handel med et givent element,
og hvor virksomheden som folge heraf kan veare i besiddelse af mere og bedre information
end gvrige parter har mulighed for at tilegne sig - udelukkende som folge af det begreensede

antal transaktioner.

Definitionen p& en markedsdeltager og fastsattelse af, hvilken information markedsdeltage-
ren forventer at have til radighed har stor betydning og er i sidste ende afgerende for, hvilken

vaerdi det padgeldende element vil blive maélt og indregnet til.

Deloitte mener, at IASB endnu en gang ber overveje implementeringen af standarden, herun-
der kravet om, at standarden gaelder pa alle omréder - ogsé for ikke-finansielle aktiver og
forpligtelser. Deloitte er ikke overbevist om, at en standard er tilstraekkelig og kan dakke alle

omrader - specielt ikke, hvis den ogsé skal omfatte ikke-finansielle aktiver og forpligtelser.'"®

5.2.5 Nestlé

Ifolge Nestlé vil en enkelt standard baseret pd SFAS 157 ikke reducere kompleksiteten. En
vurdering ber omfatte samtlige mélegrundlag og anvendelsen heraf og ikke alene knytte sig
til dagsveerdi. Denne vurdering ber indga som en del af udviklingen/tilretningen af begrebs-
rammen. Vurderingen bgr ligeledes indeholde en gennemgang af konsistensen i de nuvaren-

de standarder.

Nestlé mener umiddelbart, at anvendelsen af begrebet dagsvardi enten ber droppes eller al-
ternativt anvendes som et samlet udtryk for markedspriser og markedsbaserede priser. Mar-
kedsbaseret exit pris ber ikke implementeres som en ensartet betegnelse. I stedet ber male-

grundlaget vare athengig af den ekonomiske karakter af transaktionerne. Bade entry priser
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og exit priser kan vare relevante malegrundlag athaengig af den gkonomiske karakter af de

pageldende transaktioner.

Nestlé er enige med fortalerne for, at en entry pris ligeledes afspejler markedets forventnin-
ger. En entry pris representerer ifolge Nestlé den vardi, som skal betales for at erhverve et
aktiv eller patage sig en forpligtelse baseret pa handelspriser. En entry pris er sdledes konsi-
stent med en going concern forudsztning. Nestlé mener, det strider mod denne forudsatning
at male et aktiv eller en forpligtelse til en hypotetisk vardi, som er forskellig fra den verdi,

som virksomheden vil kunne realisere ved anvendelse af aktivet eller forpligtelsen.

Exit priser er baseret pa salg af aktiver og overdragelse af forpligtelser. Nestlé mener som
folge heraf, at der er tale om realisationsverdier og ikke verdier, som bygger pa en going
concern forudsatning. En exit pris er imidlertid et reprasentativt mélegrundlag, safremt et

aktiv indgar i en handelsbeholdning og en palidelig exit pris kan opgeres.

Begrebet dagsvardi kan med fordel blive afskaffet og erstattet med specifikke definitioner pa
fx. entry priser, exit priser, virksomhedsspecifikke entry priser og virksomhedsspecifikke exit
priser. Séfremt begrebet dagsvaerdi fortsat enskes anvendt, ber det alene vare som en felles

betegnelse.

Naér det er vurderet mest hensigtsmaessigt at anvende en exit pris, ber mélehierarkiet forenk-
les til alene at omfatte noterede markedspriser eller priser pa baggrund af matematiske mo-

deller, nér der ikke eksisterer noterede markedspriser.

Nestlé er enige i, at der ikke er konsistens 1 anvendelsen af begrebet dagsverdi i de nugel-
dende standarder og herunder konsistens i relation til definitionerne i SFAS 157. Nestlé me-
ner imidlertid, at IASB ber gennemga de nuvearende standarder og vurdere, hvilket male-

grundlag der gnskes heri.

Definitionen pa en markedsdeltager knytter sig ifelge Nestlé hovedsageligt til transaktioner
med finansielle instrumenter, der handles pé aktive markeder. I hovedparten af gvrige trans-
aktioner med aktiver og forpligtelser vil vardien opgjort pa baggrund af den anferte definiti-

on pé en markedsdeltager medfere hypotetiske og ikke-pélidelige mélinger.
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En veardi baseret pa overdragelse af en forpligtelse til en markedsdeltager er alene relevant,
nér der findes et aktivt marked herfor. Nestlé mener, at dagsveardien i stedet ber defineres
som det samlede beleb, som en virksomhed skal betale for at indfri en forpligtelse. En méling
pa baggrund heraf vil endvidere medfere, at der ikke indregnes en forventet profit til ved-

kommende, som skal overtage forpligtelsen.

Anvendelsen af betegnelsen hovedmarked eller mest fordelagtigt marked skaber ifolge Nestlé
ungdig kompleksitet. I stedet ber dagsvardimélingen vere baseret pa det marked, hvorpéd den

givne virksomhed normalt ville handle det pageldende aktiv eller forpligtelse.

Nestlé vardsatter, at IASB har publiceret SFAS 157 som et discussion paper og ikke som et
udkast til en egentlig standard, da indholdet ngje ber vurderes og diskuteres, inden en egent-
lig standard publiceres. Nestlé er kommet til den konklusion, at SFAS 157 minder meget om
den nuvarende praksis for méling af finansielle instrumenter og endvidere udelukkende er
baseret pa en markedsbaseret exit pris. Nestlé mener ikke, at bestemmelserne i SFAS 157 kan
eller ber viderefores til en udtemmende standard for dagsveerdimalinger, og som folge heraf
ber discussion paperet ikke medfere et udkast til en standard. Nestlé mener, at IASB ber ud-
vikle tydelige og pracise definitioner pé alle mélegrundlag samt en vejledning til anvendel-

sen heraf. Dette kan med fordel indg4 som en del af arbejdet med begrebsrammen.'*°

5.2.6 The Hundred Group

The Hundred Group har fuld forstielse for, at SFAS 157 er anvendt som udgangspunkt for
udarbejdelsen af en ny standard, men mener imidlertid ikke, at SFAS 157 er sa tilstreekkelig
omfattende, at den kan anvendes i IFRS. SFAS 157 er designet specifikt til anvendelse i ame-
rikansk finansiel rapportering, hvor anvendelsen af dagsvardier er begranset. Endvidere er

standarden ifglge The Hundred Group fokuseret péd méling af finansielle instrumenter.

Nuvarende vejledning om maéling til dagsverdi indgar i de respektive standarder, som pa-
kraever méling til dagsverdi. En enkelt standard burde som folge heraf vare at foretreekke.

The Hundred Group er imidlertid ikke overbeviste om, at en enkelt standard vil reducere
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kompleksiteten, da IASB har anlagt en forsimplet betragtning pa maling til dagsverdi. Be-
grebet dagsvardi kan have forskellig betydning og ber ogsa have det.

Discussion paperet omhandler alene maling til dagsvaerdi, men medferer naturligt overvejel-
ser om dagsverdi som malegrundlag. The Hundred Group mener, at der bar males til dags-
veerdi, nar det tilferer vaerdi til brugerne/interessenterne og kan opg@rés pa et palideligt
grundlag. Finansiel rapportering er en praktisk evelse i kommunikation og ikke en hej-
teoretisk og akademisk fremstilling. Kommunikationen bygger pé forstaelighed, gennemsig-
tighed, relevans og palidelighed. The Hundred Group mener, at disse 4 punkter ber vere
grundlaget for de projekter, IASB iverksatter. Umiddelbart kan det veere svart at fa punk-
terne til at harmonere med dagsvardiprojektet - og tilmed med nuvarende krav om maéling til

dagsverdi.

FASB udtaler i SFAS 157, at maling til dagsverdi er relevant og at mange regnskabsbruge-
re/interessenter er enige i denne betragtning. The Hundred Group mener dog ikke, at det helt
forholder sig sédan i praksis, hvis der ses bort fra transaktioner med finansielle instrumenter
pa likvide markeder. Inden IASB fortsatter yderligere med dagsveerdiprojektet, ber der fore-
tages en undersggelse af, om regnskabsbrugere/interessenter opnar sterre informationsverdi

ved méling til dagsveerdi.

The Hundred Group er generelt positive over for udarbejdelsen af én standard om maéling til
dagsverdi. The Hundred Group mener imidlertid ikke, at en sddan standard kun skal stille
krav om maéling til en exit pris. Dagsverdi kan have forskellig betydning i forskellige sam-
menha&nge og maling til en exit pris vil ikke vere deekkende herfor. Som tidligere nevnt kan
maling pa baggrund af en exit-pris vere relevant for finansielle instrumenter, men The Hund-
red Group har umiddelbart svert ved at se relevansen heraf ved fx. virksomhedssammenleaeg-
ninger. Begrebet dagsvardi kan med fordel blive erstattet af mere specifikke begreber sa som
exit pris, entry pris eller gennemsnitlig markedspris. Begreberne bar beskrive det anskede

maéleobjekt for den givne situation.

Pa komplette og perfekte markeder vil der vere marginal forskel pa en exit pris og en entry
pris, mens der kan vare signifikant forskel, hvis der ikke eksisterer komplette og perfekte

markeder. Det sidste vil vare aktuelt i de fleste situationer, hvor dagsverdi anvendes. The
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Hundred Group mener, at nér et aktiv eller et passiv males til dagsvardi, skal det afspejle den
rette sammenhang. En standard om dagsvardi ber som felge heraf indeholde forskellige

metoder til bestemmelse af dagsvardien.

The Hundred Group mener, at det tilferer unedig kompleksitet at betragte transaktionerne ud
fra et hypotetisk markedsdeltager-synspunkt om en transaktion pa hovedmarkedet eller det
mest udviklede marked. Dagsverdien ber opgeres med udgangspunkt i den pagaldende virk-
somhed, som ejer aktivet eller har péataget sig en forpligtelse. Stersteparten af dagsvaerdima-
linger (foretaget pa baggrund af discussion paperet) vil medfere level 3-mélinger, da der ikke
findes priser pé aktive markeder. Virksomhedeme skal saledes ved stersteparten af dagsveer-
dimélinger udarbejde estimater pa baggrund af et hypotetisk markedsdeltager-synspunkt. The
Hundred Group mener ikke, at det kan forventes, at virksomhederne kan fortage en sadan

vurdering.

I praksis vil det sandsynligvis medfere, at virksomhederne foretager en kalkulation p& bag-
grund af egne erfaringer og viden og korrigerer med en faktor, som skal afspejle holdningen
fra en hypotetisk markedsdeltager. Alternativt bliver kalkulationen slet ikke korrigeret, da
virksomheden antager, at der er sammenfald i beregningen af dagsverdien. The Hundred
Group mener, at virksomheden er den bedste til at vurdere dagsverdien, og at en maling til
dagsvaerdi pa baggrund af en hypotetisk markedsdeltager kan vaere forkert og medfere, at den

finansielle rapportering bliver vildledende.

The Hundred Group er enige i, at overdragelse af en forpligtelse 1 teorien svarer til salg af et
aktiv. Der er dog ogsa her umiddelbart vasentlig forskel pa teori og praksis. I praksis findes
der meget fa forpligtelser, som handles pa aktive markeder. Hvis der findes et marked herfor,
vil prisen for overdragelsen vere pavirket af den risikopraemie, som en given tredjemand vil

kreve for at overtage forpligtelsen.

IASB ber sgge at opné et kompromis mellem teori og praksis, da maling til dagsvaerdi pé
baggrund af ikke-observerbar information ikke er eksakt videnskab. Dagsverdien ber fast-

settes pa baggrund af virksomhedsspecifik information. The Hundred Group anferer dog, at
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det er vigtigt, at en given maling er palidelig. Palideligheden reduceres, nar omfanget af ikke-

observerbar information gges.'?!

5.2.7 De 6 comment letters sammenfattende

Sammenfattende mé det konkluderes, at sdvel de fire store revisionsfirmaer og Nestlé og The
Hundred Group er yderst kritiske overfor IASB's discussion paper. Kritikken er forholdsvis
enslydende, og det er de samme forhold, som bliver kommenteret 1 de enkelte comment let-

ters.

Der er generel enighed om, at kompleksiteten i relation til dagsveaerdi ikke vil blive reduceret
ved at indfere en standard, som stort set er enslydende med SFAS 157. Der er endvidere ge-
nerel enighed om, at dagsvardi ikke alene kan eller skal sidestilles med en exit pris, men i
stedet vaeret et "paraply-begreb", som daekker over en rekke mere specifikke begreber, som

tydeligere angiver, hvorledes det pageldende aktiv eller passiv gnskes malt.

Det skal dog n&vnes, at interessenterne i de udvalgte comment letters generelt stotter IASB's
og FASB's gnske om at skabe konsistens mellem regnskabsstandarderne samt konsistens i

anvendelsen af mélegrundlag. Endvidere stottes gnsket om en reduceret kompleksitet.

5.3 Forslag til arbejdsdefinitioner pa entry/exit priser

IASB har efter udleb af indsendelsesfristen for comment letters atholdt en raekke mader. Det
fremgér af medereferatet fra IASB's board meeting af 15. november 2007, at man har udar-
bejdet definitioner pa entry og exit priser. Disse definitioner enskes anvendt i forbindelse
med en gennemgang af IASB-standarderne. IASB onsker med gennemgangen at vurdere,

hvorledes betydningen af begrebet fair value var tiltenkt.
Man foreslér folgende definitioner:
Aktiver:

Nuvarende entry pris. Prisen, som skal betales for at kebe et aktiv i en

almindelig transaktion mellem markedsdeltagere pa malingsdagen.

12l Comment letter fra The Hundred Group
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Nuvazrende exit pris. Prisen, som modtages ved at szlge et aktiv i en almindelig

transaktion mellem markedsdeltagere pd malingsdagen.

Passiver:
Nuvarende entry pris. Prisen, som modtages ved at patage sig en forplig-

telse i en almindelig transaktion mellem markedsdeltagere pa malingsdagen.

Nuvarende exit pris 1. Prisen, som skal betales for at overdrage en forpligtelse 1

en almindelig transaktion mellem markedsdeltagere pd malingsdagen.

Nuvarende exit pris 2. Prisen, som skal betales for at indfri en forplig-

telse i en almindelig transaktion mellem markedsdeltagere p4 malingsdagen.'*

Ovenstdende har ikke varet droftet yderligere af IASB i1 perioden fra medet i november 2007
indtil afslutningen af dataindsamlingen til brug for afhandlingen. Der henvises i denne sam-

menheang til athandlingens efterskrift i kapitel 8.

5.4 Forfatternes vurdering

Det virker fornuftigt, at IASB og FASB har indledt et samarbejde om at skabe konsistens
mellem IFRS og US GAAP, samt at organisationerne har et faelles mal om at udarbejde regn-
skabsstandarder af hej kvalitet, som kan anvendes pa alle verdens kapitalmarkeder. Det har
tidligere virket besynderligt, at en &rsrapport for et barsnoteret selskab pa det europeiske
kapitalmarked ikke overholdt amerikansk lovgivning og ville kunne anvendes for et identisk
barsnoteret selskab pa det amerikanske kapitalmarked. Det ber alt andet lige lette sammen-
ligneligheden mellem &rsrapporter udarbejdet efter US GAAP og IFRS, da de er udarbejdet
pé et tilnermelsesvis enslydende regnskabsgrundlag. Endvidere ber det lette arbejdet for
koncerner, hvor moderselskabet udarbejdes pa baggrund af et regelset, mens udvalgte datter-
selskaber udarbejdes pé baggrund af et andet regelsat, herunder ber det lette arbejdet for
koncernernes radgivere. Det er imidlertid ikke helt lige til at skabe den enskede konsistens,
da den historiske regnskabspraksis og indgangsvinkel hertil har veret forskellig hos IASB og

FASB, herunder gnsket om at anvende forskellige malegrundlag frem for andre.

122 wrww.iasplus.com/agenda/0711.htm
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Begrebet dagsveerdi har en stor udbredelse i IASB-standarderne og anvendes som omtalt i
kapital 4 allerede i en lang raekke af IASB-standarderne, men uden at der er konsistens i an-
vendelsen heraf. Endvidere tillader JASB-standarderne i flere tilfelde anvendelsen af aner-
kendte dagsvaerdimodeller til fastszttelse af dagsvardien. Forholdet vil blive neermere omtalt

senere.

Det forekommer os en smule besynderligt, at IASB alene udsender et discussion paper om
malegrundlaget dagsverdi, herunder sammenholdt med at IASB har et sidelgbende projekt
omkring videreudvikling/tilretning af den nugazldende begrebsramme. Som vi ser det, havde
det varet nerliggende at inddrage en diskussion og definition af dagsveerdi i dette projekt pa
lige fod med en diskussion og definition af de alternative malegrundlag i Discussion Paper -
Measurement Bases for Financial Accounting — Measurement on Initial Recognition. Den
valgte fremgangsmade fra IASB kan skyldes et anske om fastleeggelse af brugergrupperne og
de kvalitative karakteristika inden mélegrundlagene gennemgés og endeligt fastleegges. Dette
har dog stadig ikke helt sammenhaeng til Discussion Paper - Fair Value Measurements. For-

holdet vil blive n&rmere omtalt senere.

SFAS 157 og diskussion paperet er udarbejdet pa et hgjteoretisk niveau, som umiddelbart
ikke har en sammenh@ng med det praktisk mulige. Vi har tidligere i athandlingens kapitel 2
beskrevet og diskuteret den teoretisk enskelige situation med perfekte og komplette marke-
der, hvorpa der findes priser pd samtlige aktiver og forpligtelser og informationen herom er
kendt af alle, da markedet er gennemsigtigt. Pa det teoretisk perfekte marked vil der ikke
vare forskel pa kebs- og salgspriser for samme aktiv eller forpligtelse, og prisen vil vere et
ngjagtigt udtryk for markedets nuvaerende forventning til tilgang/afgang af ekonomiske for-
dele for virksomheden forbundet med det padgzldende aktiv eller forpligtelse. Det virker
umiddelbart som om standarden og discussion paperet bygger pa en antagelse om, at vi lever
1 en verden med perfekte og komplette markeder og ikke en verden med imperfekte og in-
komplette markeder med informationsgab, som ligeledes er beskrevet og diskuteret i kapitel
2.

Definitionen pa dagsveerdi i henhold til discussion paperet er forskellig fra den nugezldende i
IFRS. I henhold til den nugzldende definition under IFRS fastszttes dagsveardien for en for-
pligtelse pé baggrund af afvikling, mens dagsverdien i henhold til SFAS 157 er med ud-
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gangspunkt i overdragelse af en forpligtelse, hvilket ma betragtes som en vasentlig endring.
Vi har imidlertid svert ved at forstd bevaeggrundene for denne &ndring. Hovedparten af virk-
somhedemes forpligtelser ma antages at blive indfriet over tid og ikke handlet med uathan-
gige markedsdeltagere. Hvis virksomhederne har til hensigt at afvikle deres forpligtelser,
virker det besynderligt, at disse forpligtelser skal méles pa baggrund af en hypotetisk transak-
tion, som virksomheden aldrig har til hensigt at deltage i og som endvidere sandsynligvis
skal opgeres pa baggrund af et ikke-eksisterende, hypotetisk marked. Det ma herunder anta-
ges, at en hypotetisk uvathaengig markedsdeltager, som skal overtage en forpligtelse, vil kreeve
en risikopremie i relation til transaktionen og for at patage sig forpligtelsen. Denne risiko-
premie vil skulle indregnes i dagsverdien, pa trods af at virksomheden aldrig har til hensigt
at overdrage forpligtelsen. Vi har meget svaert ved at se, hvorledes det kan vare et bedre ud-
tryk for dagsvardien for forpligtelsen, end summen af de ekonomiske fordele, som virksom-

heden vil skulle afsta ved en normal afvikling af forpligtelsen.

En forpligtelse defineres i henhold til begrebsrammens § 49b som "En forpligtelse er en ak-
tuel forpligtelse, der hidrerer fra tidligere begivenheder, hvis indfrielse forventes at medfere
et treek pd virksomhedens gkonomiske ressourcer”. I den engelske version af definitionen
anvendes begrebet "settlement" specifikt. I henhold til Discussion Paper - Fair Value Measu-
rements skal malingen af forpligtelser baseres pa en "transfer" og ikke en "settlement" af
forpligtelsen. Der er siledes ikke pa nuvarende tidspunkt sammenhaeng mellem definitionen
pa en forpligtelse i henhold til begrebsrammen og den made, hvorpé en forpligtelse skal ma-
les 1 henhold til Discussion Paper - Fair Value Measurements. Da IASB endnu ikke har ud-
sendt et discussion paper om revurdering af begrebsrammens elementer, kan det ikke vurde-
res, hvorvidt en ny definition af forpligtelser vil vere i overensstemmelse med indgangsvink-

len i Discussion Paper - Fair Value Measurements.

Discussion paperet angiver tydeligt i definitionen af dagsverdi, at en dagsverdi fastsattes
med udgangspunkt i en exit pris. Argumentationen for denne betragtning er, at exit prisen
ngjagtigt vil afspejle markedets nuverende forventning til tilgang/afgang af gkonomiske for-
dele for virksomheden forbundet med det padgaldende aktiv eller forpligtelse. Dette kan ogsa
meget vel vare tilfeldet i en raekke situationer, hvor der tilnaermelsesvis findes et aktivt mar-
ked for det pagaldende aktiv eller forpligtelse. Men som vi tidligere har diskuteret i kapitel
2, er det langt fra generelt tilfaeldet. En entry pris kan pa et givent aktivt marked udtrykke den
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samme pris som en exit pris, hvis der ses bort fra transaktionsomkostningerne pa markedet.
En entry pris kan séledes ogsd vere et udtryk for markedets forventning til det fremtidige

cash flow forbundet med et givent aktiv eller forpligtelse.

Vi er enige i, at udgangspunktet for en dagsveerdimaling ma vere en pris pa et aktivt marked.
En sddan pris er bade teoretisk og praktisk det bedste udtryk for dagsverdien. Men hvis der
ikke findes et aktivt marked for handel med det pageldende aktiv eller forpligtelse, kan en
entry pris, som vi ser det, vaere det bedste bud pa en dagsverdi for aktivet eller forpligtelsen -

herunder specielt pa tidspunktet for forste indregning.

Anlagsaktiver defineres i henhold til EU's 4. regnskabsdirektiv som "Om et aktiv skal beteg-
nes som et anlegsaktiv eller et omsatningsaktiv athenger af de formal, hvortil det er be-
stemt. Anlegsaktiver er siddanne, der er bestemt til vedvarende anvendelse i virksomhedens
drift". Vi har umiddelbart sveert ved at forstd rassonnementet i, at anleegsaktiver der kreves
malt til dagsvaerdi i henhold til Discussion Paper - Fair Value Measurements, skal males med
udgangspunkt i en exit pris. En exit pris vil alt andet lige ikke nadvendigvis afspejle virk-
somhedens forventede tilgang af gkonomiske fordele, hvis virksomheden ikke har til hensigt
at selge aktivet. Virksomhedens tilgang af ekonomiske fordele ma for anlaegsaktivers ved-
kommende baseres pé kapitalverdien af anlegsaktivet, med udgangspunkt i virksomhedens

anvendelse heraf.

Vi anerkender dog, at regnskabspraksis har udviklet sig sdledes, at vaerdier af anleegsaktiver,
baseret pa uathengige vurderingsmands sken over dagsvardien kritisk, kan anvendes som

tilneermede vaerdier ved dagsvaerdimalinger.

Det foresldede malehierarki i discussion paperet tager sit udgangspunkt i, at der findes aktive
markeder eller lignende alternative markeder, hvorpd man kan identificere exit prisen. Henset
til vores tidligere diskussion i kapitel 2 om aktive markeder, er det imidlertid vores holdning,
at hovedparten af dagsverdimalingerne vil tage udgangspunkt i en niveau-3-maling, da der
hverken eksisterer aktive markeder eller alternative markeder. I henhold til discussion pape-
ret skal disse malinger baseres pd de forventninger, som en markedsdeltager vil tage hgjde

for i forbindelse med prisfastszttelse af aktivet eller forpligtelsen. Vurderingen skal tage ud-
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gangspunkt i den bedste information, som er til rddighed - disse informationer kan vere egne

data. Virksomheden skal dog gere alt for at supplere med markedsdeltagernes forventninger.

Som vi ser det, vil en lang reekke af dagsverdimaélingerne blive foretaget pé baggrund af for-
omtalte niveau-3-maéling, og som falge heraf blive baseret pa virksomhedsdata, som umid-
delbart ikke nedvendigvis er helt objektive. Det kan dog sagtens vere tilfeldet, at virksom-
heden ligger inde med de bedste data til vurdering af dagsvardien, da der ikke findes et ak-
tivt marked og antallet af transaktioner med tilsvarende aktiver eller forpligtelser er begran-
sede eller ikke-eksisterende. Virksomhedsdataene skal som omtalt suppleres med de forvent-
ninger, som en markedsdeltager vil have til dagsverdien. Det bliver dog ikke narmere be-
skrevet, hvad disse forventninger kan veare. Virksomheden bliver sdledes selv nedt til at vur-
dere, om en given hypotetisk markedsdeltager ville anlegge en anden betragtning i relation
til vurdering af dagsvaerdien. Denne vurdering ma betragtes som urealistisk og ikke praktisk
anvendelig uden na&rmere specifikation af, hvad en sddan vurdering skal baseres pa. Hvis det
onskes, at virksomheden skal supplere vurderingen med en hypotetisk markedsdeltagers vur-
dering, ber der i standarden indgé er nermere praecisering af, hvad en hypotetisk markedsdel-

tagers vurdering kunne bygge pa.

Der vil dog, som vi ser det, veere bade en praktisk og teoretisk udfordring i relation til det
grundleggende kvalitetskrav; palidelighed (troverdig repreesentation). Som omtalt i kapitel
3 arbejdes der pé videreudvikling/tilretning af den nugaldende begrebsramme. Denne vide-
reudvikling/tilretning vil medfere, at kvalitetskravene relevans og pdlidelighed ikke leengere
vil vare sidestillet, men relevansen vil vare det ultimative krav, hvorefter pélideligheden
skal vurderes. Som vi ser det, kan man i relation til niveau-3-malingerne komme i en situati-
on, hvor det er vurderet, at det er relevant at male det pdgzldende aktiv eller forpligtelse til
dagsvardi, men dagsvaerdien kan ikke opgeres pa et tilstreekkeligt pélideligt grundlag, da der
ikke findes en pris herfor pa et aktivt marked eller et alternativt marked, og vurderingen af
dagsvardien skal derfor baseres pa tilgengelig data, som skal suppleres af forhold, som en
hypotetisk markedsdeltager vil l&gge til grund for en vurdering. Nar et aktiv eller en forplig-
telse skal vardiansttes pd baggrund af en vurdering (objektiv som subjektiv), vil pélidelig-
heden vare pavirket. Hvis denne vurdering sa samtidig skal pavirkes af en hypotetisk faktor,

m4 der opsté vasentlig tvivl om pélideligheden af vurderingen.
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Arsrapporten har som omtalt i kapitel 3 det ultimative formal at afdekke brugernes informa-
tionsbehov. Vurderinger, som omtalt ovenfor, der medferer, at der kan opsta tvivl om, hvor-
vidt mélingen er foretaget palideligt - eller hvor det specifikt ikke er muligt at foretage pali-
delige maélinger - medferer en udfordring i relation til beskrivelsen af den givne maéling.
Regnskabsbrugeren vil eftersperge specifik information om baggrunden for mélingen og de
data, der ligger til grund herfor, sd der alternativt kan foretages en anden vurdering, som
regnskabsbrugeren betragter som mere palidelig og retvisende. Discussion paperet beskriver
ikke nzrmere, hvilke krav der skal vare til noteoplysningerne herom. Det vil saledes vere op
til den enkelte virksomhed at vurdere, hvilken information regnskabsbrugeren har behov for,

for at vurdere dagsverdimalingen.

I en rekke af de nugaldende IASB-standarder kraves dagsvardien fastsat ved hjelp af aner-
kendte verdiansattelsesmodeller, som omtalt i kapitel 4. Discussion paperet omtaler ikke
anvendelsen af verdiansattelsesmodeller til fastsattelse af dagsverdien. Det er vores hold-
ning, at anvendelsen af anerkendte verdiansattelsesmodeller kan vare et godt alternativ ved
niveau-3-malingerne. Det vil alt andet lige medfere en ensartethed ved dagsverdimalingerne
og tilfore mélingerne en stor palidelighed, ligesom en omtale af den anvendte model samt
beskrivelse af de anvendte parametre vil tilfere regnskabsbrugeren nyttig information og gere
det lettere for regnskabsbrugeren at foretage en alternativ vurdering. Anvendelsen af en vear-
diansezttelsesmodel vil ikke negdvendigvis afspejle samme pris, som der vil vere for aktivet
eller forpligtelsen pa et aktivt marked og modellen vil vaere baseret pa nogle subjektive vur-
deringer. Det er dog vores holdning, at effekten af disse subjektive vurderinger vil vere lette-
re at beskrive og derfor gennemskue for regnskabsbrugemne end det vil veere med en hypote-

tisk vurdering foretaget af en fiktiv markedsdeltager.

Man kan umiddelbart fa den opfattelse, at IASB har anvendt SFAS 157 som udgangspunktet
for en tilsvarende europzisk standard, da man i henhold til det felles Memorandum of Un-
derstanding har indvilget i at skabe konsistens mellem IFRS og US GAAP, og som folge
heraf pludselig er nedsaget til at udarbejde en europzisk standard som pendant til SFAS 157.
Det er derfor narliggende at tro, at IASB alene har taget udgangspunkt i SFAS 157 for ikke
at veere bagud i forhold til FASB.
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Vi tror ikke, at det udsendte discussion paper i den nuvarende form hverken vil, kan eller
skal danne udgangspunkt for en europzisk standard om dagsverdi. Dertil er vores ovensta-
ende kritik samt kritikken i de indsendte comment letters for stor. Discussion paperet er for
hejteoretisk og baseret pa nogle forhold, som ger, at den ikke reelt er praktisk anvendelig og
ikke nedvendigvis vil gere malingerne mere retvisende og palidelige samt tilfere regnskabs-

brugerne mere eller bedre information, end det i gjeblikket er tilfaldet.

Vi vil gerne tilslutte sig holdningen i flere af de indsendte comment letters om, at begrebet
dagsveerdi alene skal anvendes som en form for "paraply-begreb", og at begrebet i de respek-
tive standarder erstattes af mere specifikke betegnelser, som tydeligt angiver, hvorledes
dagsverdi 1 den givne situation skal betragtes. Vi er endvidere af den opfattelse, at projektet
omkring dagsveardi ber indgd som en del af arbejdet med videreudvikling/tilretning af den
eksisterende begrebsramme, og ber vare suppleret af en vurdering af anvendelsen af begre-
bet dagsverdi i de nugaeldende standarder og herunder vurdering og dreftelse af, hvorvidt det
nuverende malegrundlag er det rette, eller om maélegrundlaget mere specifikt skal beskrives
eller udskiftes. Der henvises herunder til vores gennemgang af IASB-standarderne i kapitel 4

og vores konklusion pa manglende konsistens heri.

Vi anerkender IASB's udarbejdelse af specificerede arbejdsdefinitioner péd nuvarende entry
pris og nuvarende exit pris og ensket om at anvende disse ved en gennemgang og vurdering
af IASB-standarderne. Vi anser en gennemgang og vurdering af IASB-standarderne, samt
anvendelsen af mere specifikke begreber, som et skridt pa vejen mod gget forstaelighed og
konsistens. Vi har dog svert ved at se arbejdsdefinitioners rolle i relation til Discussion Paper
- Fair Value Measurements. Det ser alt andet lige ud til, at [ASB har taget kritikken i de ind-
sendte comment letters til sig, men pa trods heraf angiver IASB pé deres hjemmeside, at

Discussion Paper - Fair Value Measurements vil blive udsendt i et exposure draft 1 2009.

5.4 Sammenfatning

IASB og FASB tilkendegiver i Memorandum of Understanding, at de vil arbejde mod at ska-
be konsistens mellem IFRS og US GAAP. Det er endvidere et fzlles mél at udarbejde regn-
skabsstandarder af hgj kvalitet, som kan anvendes pé alle verdens kapitalmarkeder. Inden
udarbejdelse af det felles Memorandum of Understanding havde FASB pabegyndt arbejdet
med udarbejdelse af SEAS 157, hvorfor IASB med publiceringen af Memorandum of Un-
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derstanding kom under tidspres og var nedt til hurtigt at udarbejde en tilsvarende standard
om dagsverdi, for at leve op til det felles Memorandum of Understanding. IASB tager som
folge heraf sit udgangspunkt i SFAS 157 og udgiver denne standard med en rakke kommen-

tarer som et discussion paper.

I henhold til SFAS 157 er dagsveerdi defineret som "the price that would be received to sell
an asset or paid to transfer a liability in an orderly transaction between market participants at
the measurement date". Definitionen er forskellig fra den generelle definition i IFRS'erne.
SFAS 157 angiver tydeligt, at udgangspunktet er en salgspris (exit pris), mens [ASB-
standarderne ikke anvender begrebet konsistent. Endvidere anvender SFAS 157 begrebet
"markedsdeltagere”, mens [FRS'erne henviser til en transaktion mellem uafhengige, vidende
og villige parter. Slutteligt bestemmes dagsvaerdien for en forpligtelse ifalge SFAS 157 ud
fra den verdi, som forpligtelsen kan overdrages til, mens udgangspunktet i IFRS'eme er af-

vikling af forpligtelsen.

Sammenfattende ma det konkluderes, at sdvel de fire store revisionsfirmaer og Nestlé og The
Hundred Group er yderst kritiske overfor IASB's discussion paper. Kritikken er forholdsvis
enslydende, og det er de samme forhold, som bliver kommenteret i de enkelte comment let-

ters.

Der er generel enighed om, at kompleksiteten i relation til dagsverdi ikke vil blive reduceret,
ved at indfere en standard, som stort set er enslydende med SFAS 157. Der er endvidere ge-
nerel enighed om, at dagsveardi ikke alene kan eller skal sidestilles med en exit pris, men i
stedet varet et "paraply-begreb" som dakker over en raekke mere specifikke begreber, som

tydeligere angiver, hvorledes det pagaldende aktiv eller passiv enskes malt.

Vi synes det er fornuftigt, at IASB og FASB har indledt et samarbejde om at skabe konsi-
stens mellem IASB-standarderne og US GAAP, samt at organisationerne har et falles mal
om at udarbejde regnskabsstandarder af hgj kvalitet, som kan anvendes pé alle verdens kapi-
talmarkeder. Dette bor skabe stgrre konsistens mellem &rsrapporter udarbejdet pa baggrund
af US GAAP og IFRS samt lette arbejdet for koncerner med datterselskaber, som falger de to

regelsat.
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Det virker dog besynderligt, at IASB udsender et discussion paper om dagsverdi uden samti-
dig at behandle eller kommentere pa alternative malegrundlag, ligesom IASB ikke analyserer
og kommenterer pa den nuvarende anvendelse af begrebet dagsvardi i nugeldende standar-

der.

Discussion paperet angiver tydeligt, at dagsvaerdi sidestilles med en exit pris. Dette uden hen-
syntagen til eller vurdering af nugeldende praksis. Endvidere vil en exit pris i de fleste til-
felde vaere en hypotetisk sterrelse, som ikke kan identificeres i en realistisk verden. Virk-
somheden skal séledes konstruere en hypotetisk pris, hvilket alt andet lige ma pévirke pélide-
ligheden af maélingen, om end malingen er vurderet relevant. Det ultimative krav til &rsrap-
porten er at give regnskabsbrugerne information, som stetter dem i deres beslutningstagning
og herunder, at &rsrapporten udviser et retvisende billede. Kvalitetskravet i begrebsrammen
om pélidelighed kan, som vi ser det, blive pavirket vasentligt af hypotetiske vurderinger,

som medferer, at regnskabsbruger far forkert information.

IASB ber i stedet foretage en vurdering af de nugaeldende standarder og herunder vurdere om
den foresldede definition p& dagsverdi kan anvendes i standarden. Det ber ligeledes vurde-

res, hvorledes dagsvaerdi enskes udtrykt i de enkelte standarder.

Vi mener ikke, at dagsvaerdi kan eller skal udtrykkes ved et samlebegreb, som IASB ensker
det.
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6. Konklusion

Har dagsveerdi kun en rolle i en ideal verden?
Arsrapporter for bersnoterede selskaber har en stor betydning for samfundsekonomien. Det
er vigtigt for en rationel allokering af samfundets ressourcer, at selskaberne ved overholdelse

af kvalitetskravene informerer om indtjenings- og finansieringsforhold.

Perfekte og komplette markeder eksisterer, nar markedsforholdene er ideelle - svarende til
betingelserne for fuldkommen konkurrence. P4 et komplet marked findes der markedspriser
for alle aktiver og forpligtelser. Nutidsvardien/kapitalvaerdien vil under ideelle forhold svare
til markedsvardien, da markedet ikke vil vare pavirket af handelsbarrierer eller reguleringer.
Da der teoretisk eksisterer priser pa samtlige aktiver og forpligtelser, vil arsrapporten kunne
udarbejdes pa baggrund heraf. Virksomhedens reelle veerdi vil vare direkte afspejlet i ars-
rapporten, som indeholder al information. Dagsvaerdi er saledes den vasentligste/eneste ma-

leattribut i en teoretisk perfekt verden.

Imperfekte og inkomplette markeder eksisterer, nar markedsforholdene ikke er ideelle. Al
information er ikke tilgengelig. Der findes forskellige priser for samme aktiv. Kapitalverdi-
en er ikke identisk med markedsverdien eller den historiske kostpris. Arsrapporten vil ikke
kunne udarbejdes p4 baggrund af information som er kendt af alle. Arsrapporten vil vere
baseret pa subjektive vurderinger, og investorer vil i visse tilfaelde vaere nedsaget til at fore-
tage alternative vurderinger. Virksomhederne opererer i virkelighedens verden pa imperfekte

og inkomplette markeder.

Virksomhedens markedsvaerdi vil ikke entydigt fremgd af balancen ved imperfekte og in-
komplette markeder, da kapitalvardien ikke er den eneste maleattribut. Balancen vil som
felge heraf indeholde en razkke skjulte/usynlige aktiver og passiver i form af fx. good-
will/badwill. Anvendelse af dagsverdi som maleattribut baseret pd markedets forventning,
ma alt andet lige reducere omfanget af ikke-indregnet goodwill/badwill og skabe storre sam-
menhang mellem markedsvardien/berskursen og selskabets indre verdi. Dagsvardi har sé-

ledes ogsa sin berettigelse i en realistisk verden med imperfekte og inkomplette markeder.
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Er dagsvaerdier forenelige med de brugergrupper og kvalitative karakteristika, som vi
har vedtaget?

IASB og FASB har som en del af deres konvergensprojekt pabegyndt revisionen af de eksi-
sterende begrebsrammer for at skabe overensstemmelse pa tvers af organisationerne. For
IASB er der tale om den ferste revision af begrebsrammen siden den eksisterende begrebs-

ramme blev indfert 1 1989,

Brugergruppeme i den eksisterende begrebsramme og i udkastet til en ny begrebsramme er
uzndret. I den eksisterende begrebsramme forudsatter man, at investoremes behov for in-
formation er sa bredt, at sdfremt deres informationsbehov daekkes, vil alle interessegruppers

informationsbehov blive dakket.

I udkastet til en ny begrebsramme sidestiller man investorer og kreditorer som primeare inte-
ressenter. Dette rejser en problemstilling, idet fokus fra de to grupper af interessenter mé an-

tages at vere forskelligt.

Investorerne gnsker at vide, hvor godt det gar, sé de er i stand til at treeffe beslutning om pla-
cering af deres midler. Kreditorerne derimod er interesseret i at vide, om det gér godt nok, s&
deres tilgodehavende hos virksomheden kan forventes at blive indfriet. Dette har indflydelse

pa brugernes vurdering af.

Anvendelsen af dagsvardier vurderes at give investorerne et bedre beslutningsgrundlag ved
allokering af ressourcer, idet de herved bliver i stand til at foretage en vurdering af virksom-
hedens fremtidige indtjeningspotentiale. Kreditorerne vurderes derimod at vare mere skepti-
ske overfor anvendelse af dagsvardier. Hvis ikke verdierne kan males til dagsvardier pa
aktive markeder er det bedste alternativ for kreditorerne den realisationsverdi, som kan op-

gores pélideligt, s de kan vurdere virksomhedens mulighed for at betale deres tilgodehaven-
de.

Vi har foretaget en analyse af de kvalitative karakteristika med henblik pa at identificere,

hvorvidt de kvalitative karakteristika kan antages at rumme dagsvaerdibegrebet.
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Som en del af revisionen af de eksisterende begrebsrammer har man foretaget en opdatering
af de kvalitative karakteristika. Palidelighed er i den nye begrebsramme erstattet af begrebet
trovaerdig repraesentation. Vi vurderer, at troverdig reprasentation adskiller sig fra pélidelig-
hed, idet der legges vagt pa, at preesentationen skal illustrere indhold frem for formalia. Vi
vurderer, at indhold frem for formaliabetragtningen samt detaljeringsgraden i beskrivelsen af
elementerne vil medvirke til en bedre forstaelse af regnskabsposterne og gere dem mere tro-

vardige.

Vores konklusion er, at dagsverdibegrebet kan indeholdes i begrebsrammermes kvalitative
karakteristika. Dagsveerdier er relevante, da de, sédfremt de giver en trovaerdig repreesentation
af verdierne, gor investorermne og kreditorerne i stand til at vurdere virksomhedens potentiale

og betalingsevne.

Forstaeligheden ved anvendelsen af dagsverdier athenger af virksomhedens beskrivelse af
den anvendte regnskabspraksis og forudsetningerne, som virksomheden har opstillet for be-
regningen af dagsvardier. En foragelse af informationsmaengden om det anvendte grundlag
for mélingen af dagsverdier og de foretagne beregninger giver interessenter mulighed for at
vurdere palideligheden af mélingen og anlegge alternative syn pd dagsverdierne. Desuden
giver en gget informationsmangde bedre muligheder for sammenligning af veerdier pa tveers

af virksomheder og fra &r til ar.

Hvor optrader dagsvaerdier i IAS/IFRS, og anvendes begrebet konsistent?
Definitionerne af dagsvaerdi vurderes pa baggrund af en sammenligning pa tvars af [ASB-
standarderne at vere af ensartet karakter. Udgangspunktet er det samme. Bortset fra en enkelt
standard, definerer alle dagsvaerdi med baggrund i markedet uden inddragelse af virksom-
hedsspecifikke karakteristika.

De internationale standarder er gennemgédet med henblik pa at identificere omrader, hvor
begrebet dagsverdi optrader som méleattribut. Vi har pa den baggrund foretaget en gennem-
gang af anbefalingerne til anvendelsen af dagsvaerdi og undersegt, hvorvidt der er konsistens

i denne anvendelse og tolkningen af dagsverdi som henholdsvis entry- og exit pris.
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Vi har konstateret, at der ikke er konsistens i anvendelsen af dagsvaerdier. Dagsverdibegrebet
anvendes bade som entry- og exit pris. Indenfor samme standarder bliver dagsverdibegrebet
anvendt inkonsistent, da der saledes kan vere flere anbefalinger til indregning af dagsveerdi-
er, athengig af hvilken afregningsform, der er tale om, samt hvilken tidshorisont, virksom-

heden har pé anvendelsen af aktiverne.

Desuden indgér handelsomkostninger i opgerelsen af dagsvardien i en lang raekke aktiver og
forpligtelser ifolge standarderne. Dette er en virksomhedsspecifik omkostning, som ikke ind-

gar i definitionerne, hvilket skaber inkonsistens mellem definition og anvendelse.

Kan der skabes et samlebegreb for dagsvaerdier, som kan benyttes konsistent, der hvor
dagsvaerdier kraeves i IAS/IFRS?

Med det fxlles Memorandum of Understanding tilkendegiver IASB og FASB, at de vil ar-
bejde mod at skabe konsistens mellem IFRS og US GAAP. Endvidere vil parterne stotte et
felles mal om at udarbejde regnskabsstandarder af hej kvalitet, som kan anvendes pa alle
verdens kapitalmarkeder. FASB havde inden udarbejdelsen af Memorandum of Understan-
ding pabegyndt arbejdet med udarbejdelse af SFAS 157. IASB kom som folge heraf under
tidspres og var nedt til hurtigt at udarbejde en tilsvarende standard om dagsverdi, for at leve
op til indholdet i Memorandum of Understanding. IASB tager derfor udgangspunkt i SFAS

157 og udgiver denne standard med en reekke kommentarer som et discussion paper.

Pa baggrund af de udvalgte comment letters mé det sammenfattende konkluderes, at sivel de
fire store revisionsfirmaer og Nestlé og The Hundred Group er yderst kritiske overfor IASB's
discussion paper. Kritikken er forholdsvis enslydende, og det er de samme forhold, som bli-

ver kommenteret 1 de enkelte comment letters.

Der er generel enighed om, at kompleksiteten i relation til dagsveerdi ikke vil blive reduceret
ved at indfere en standard, som stort set er enslydende med SFAS 157. Der er endvidere ge-
nerel enighed om, at dagsveardi ikke alene kan eller skal sidestilles med en exit pris, men i
stedet vaeret et "paraply-begreb", som dakker over en rakke mere specifikke begreber, som

tydeligere angiver, hvorledes det pdgaeldende aktiv eller passiv gnskes mélt.

-115-
Troels Risager Mikkelsen og Martin Brinch Therkelsen



Dagsvaerdi Kandidatathandling

Vi finder det besynderligt, at IASB udsender et discussion paper om dagsverdi uden samti-
dig at behandle eller kommentere pé alternative malegrundlag, ligesom IASB ikke analyserer
og kommenterer p4 den nuvarende anvendelse af begrebet dagsveaerdi i nugaldende standar-

der.

Discussion paperet angiver tydeligt, at dagsvaerdi sidestilles med en exit pris. Dette ude hen-
syntagen til eller vurdering af nugeldende praksis. Endvidere vil en exit pris i de fleste til-
felde vare en hypotetisk storrelse, som ikke kan identificeres i en realistisk verden. Virk-
somheden skal sdledes konstruere en hypotetisk pris, hvilket alt andet lige méa pavirke pélide-
ligheden af malingen, om end malingen er vurderet relevant. Det ultimative krav med arsrap-
porten er at give regnskabsbrugerne information, som stetter dem i deres beslutningstagning
og herunder at arsrapporten udviser et retvisende billede. Kvalitetskravet i begrebsrammen
om palidelighed kan, som vi ser det, blive pavirket vasentligt at hypotetiske vurderinger,

som vil medfere, at regnskabsbruger far forkert information.

IASB ber i stedet foretage en vurdering af de nugaldende standarder og herunder vurdere,
om den foresldede definition pa dagsverdi kan anvendes i standarden. Det ber ligeledes vur-

deres, hvorledes dagsveerdi enskes udtrykt i de enkelte standarder.

Vi mener ikke, at dagsverdi kan eller skal udtrykkes ved et samlebegreb, som IASB ensker
det.
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7. Resume

IASB har publiceret Discussion Paper -
Fair Value Measurements, som omhandler
dagsvaerdimélinger i internationale regn-
skabsstandarder. Formalet med athandlin-
gen har varet at undersogge felgende pro-
blemstillinger, som vurderes at vare rele-
vante ved maling af dagsverdier i virk-
somheders &rsrapporter:

1. Har dagsverdi kun en rolle i en
ideal verden?
Er dagsverdier forenelige med de
brugergrupper og kvalitative karak-
teristika, som vi har vedtaget?
i

. Hvor optreder

IAS/TFRS, og anvendes begrebet

dagsverdier

konsistent?

Kan der skabes et samlebegreb for
dagsveerdier, som kan benyttes
konsistent, der hvor dagsverdier

kraeves i IAS/IFRS?

Vi har foretaget en analyse af de forudsat-
ninger og karakteristika, som ger sig gzl-
dende pé perfekte og komplette markeder.
Tilsvarende har vi foretaget en analyse af
forudsatninger og karakteristika, som ger
sig geldende pa imperfekte og inkomplet-
te markeder. P4 denne baggrund har vi
gennemgaet arsrapportens rolle i de to

situationer.

IASB has issued Discussion Paper - Fair
Value Measurements describing market
value measurements in international ac-
counting standards. The purpose of the
project has been to investigate the follow-
ing issues which are assessed to be rele-
vant at the measurement of market values
in the companies' annual reports.

1. Does the market value only have a
role in an ideal world?
Are market values compatible with
the user groups and qualitative
characteristics that we have
agreed?
Where do you find market values
in IAS/IFRA and is the concept
used consistently?
Is it possible to create a total con-
cept for market values which can

be used consistently where market

values are required in IAS/IFRS?

We have made an analysis of the assump-
tions and the characteristics applicable at
perfect and complete markets. We have
also made an analysis of the assumptions
and characteristics applicable at imperfect
and incomplete markets. Based on this, we
have analysed the role of the annual report

in the two situations.
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Vi har herefter foretaget en undersogelse
af dagsvaerdimalingers sammenheng med
henholdsvis de formueorienterede og de
prestationsorienterede  regnskabsteorier.
Vi har konkluderet, at dagsveerdi primart
har en berettigelse i forhold til de formue-

orienterede regnskabsteorier.

Vi har pa baggrund af de foretagne analy-
ser konkluderet, at dagsvardi ikke alene
har sin berettigelse i en teoretisk, perfekt

verden, men ogs4 i en realistisk verden.

Afhandlingen koncentrerer sig herefter om
brugergruppernes interesser i dagsverdi-
malinger. Det er herunder konkluderet, at
interessenterne prioriterer malegrundlag
forskelligt, da de har et differentieret in-

formationsbehov.

Kvalitetskravene til virksomheders rappor-
tering er herefter gennemggaet for at fastslé,
hvorvidt dagsverdimalinger kan overholde
de kvalitative karakteristika. Vi har vurde-
ret, at dagsverdimélinger kan overholde
de kvalitative karakteristika og giver regn-
skabsbrugerne et bedre grundlag for vur-
dering af virksomheden, safremt dagsveer-
dimalinger giver en troverdig reprasenta-

tion af virksomhedens veardier.

Subsequently, we have made an analysis
of the coherence between the fortune ori-
ented and the performance oriented ac-
counting theories. We have concluded that
the market value mainly have a justifica-
tion in relation to the fortune oriented ac-

counting theories.

Based on the above analyses, we have
concluded that the market value not only
have its justification in a theoretical, per-

fect world, but also in a realistic world.

Hereafter, the thesis is concentrating on
the user groups' interests in the market
value measurements. It is here concluded
that the stakeholders prioritize the meas-
urement basis differently. as they have a

differential information requirements.

Subsequently, the quality requirements for
companies' reporting have been analysed
in order to determine whether the market
value measurement can comply with the
qualitative characteristics. We have as-
sessed that the market value measurements
can comply with the qualitative character-
istics and that they give the user of the
financial statements a better basis for as-
sessment of the company, provided that
the market value measurement gives a
reliable representation of the company's

values.
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Afhandlingen beskaftiger sig herefter med
den nuvarende anvendelse af dagsverdi
begrebet i de internationale regnskabs-

standarder udstedt af [ASB.

Ferste del af analysen beskeftiger sig med
dagsvardibegrebets definition i de interna-
tionale regnskabsstandarder. Vi har vurde-
ret, at dagsvardibegrebet med mindre nu-
anceforskelle defineres ensartet. Det vur-
deres pd denne baggrund, at der ikke er

inkonsistens i1 definitionen.

Derimod har vores analyse af de konkrete
anbefalinger til anvendelse af dagsvardier
i de internationale regnskabsstandarder
vist, at begrebet anvendes inkonsistent.
Der anvendes siledes bdde entry- og exit-
verdier 1 de internationale regnskabsstan-
darder. Desuden er der forskel pa, hvorvidt
virksomhederne skal indregne transakti-
onsomkostninger ved opgerelsen af dags-

veerdi.

Sidste del af athandlingen beskeaeftiger sig
med Discussion Paper - Fair Value Measu-
rements. Dette discussion paper bygger pé
den amerikanske standard SFAS 157, som
i alle dagsvardimalinger anbefaler anven-
delse af dagsvardier opgjort som en exit-

veerdi.

Hereafter, the thesis deals with the present
use of the market value concept in the in-
ternational accounting standards issued by

IASB.

The first part of the thesis deals with the
market value concept's definition in the
international accounting standards. We
find that the market value concept with
minor nuance differences is homogene-
ously defined. Based on this, we find that

there is no inconsistence in the definition.

On the other hand, our analysis of the spe-
cific recommendations to the use of mar-
ket values in the international accounting
standards has shown that the concept is
used inconsistently. Thus, both entry val-
ues and exit values are used in the interna-
tional accounting standards. Moreover,
there is a difference, whether the compa-
nies shall include the transaction costs at

the assessment of the market value.

The last part of the thesis deals with Dis-
cussion Paper - Fair Value Measurements.
The discussion paper is based on the
American standard SFAS 157, which in all
market value measurements recommend
using the market values assessed as an exit

value.
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Discussion paperet er blevet kommenteret
af en lang reekke interessenter. Vi har gen-
nemgaet en rekke af de indsendte com-
ment letters. Kritikken af discussion pape-
ret er nermest enslydende. Siledes mener
respondenterne ikke at dagsvaerdi entydigt
kan udtrykkes ved en exit-vaerdi. Respon-
denterne mener, at dagsvardi ber anven-
des som et paraply-begreb, som dakker en
rekke malegrundlag, som anvendes ved

dagsverdimalinger.

Vi mener ligeledes, at dagsvaerdi ikke en-
tydigt kan defineres ved en exit-verdi.
Discussion paperet er udarbejdet pa et teo-
retisk niveau, som gor det svert at anven-
de i praksis. Virksomhedens formal med
anvendelsen af det enkelte ak-
tiv/forpligtelse ber veare styrende for,

hvilket mélegrundlag der anvendes.

Vi mener ikke, at dagsvaerdi kan eller skal
udtrykkes ved et samlebegreb, som IASB

onsker det.

The discussion paper has been commented
by a large number of stakeholders. We
have reviewed a number of the submitted
comment letters. The criticism of the dis-
cussion paper is almost identical. Thus, the
respondents do not find that market value
can be expressed unequivocally at an exit
value. The respondents find that the mar-
ket value should be used as an "umbrella
concept”" covering a number of measure-
ment bases used for market value meas-

urements.

The writers also find that the market value
cannot be defined unequivocally at an exit
value. The discussion paper has been pre-
pared at a theoretical level which makes it
difficult to use in practise. The company's
purpose with the use of the individual as-
set/commitment should be governed for
which measurement basis there should be

used.

The writers do not find that the market
value can or shall be expressed by a total

concept as IASB wants it.
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