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1 Executive summary

The project deals with a review of what differences there are in the accounting treatment of
goodwill arising from a business combination by Statements Act and IFRS. Furthermore the
project deals with an assessment of which of the standards gives the most accurate picture of

the treatment.

Goodwill is acquired from a business combination using the acquisition method. The value of
the acquired goodwill is determined by a reappraisal of the identified acquired company's as-
sets and commitments at fair value at the scheduled acquisition date, compared with the net
purchase price. The difference between those values are either goodwill or bad will. If there is
a positive difference and thus goodwill, then this is recognized in the acquisition balance sheet

as an intangible asset.

The companies in a business combination can choose between two methods of association;
acquisition and consolidation method. Statements Act allows the use of both methods, how-
ever the requirements for using the consolidation method are rather restrictive. IFRS also al-
lows the use of both methods, but as the consolidation method is not covered by IFRS the
standard allows seeking assistance in another accounting standard such as US GAAP. By us-
ing the acquisition method, there are five points which need to be examined by both State-
ments Act and IFRS. By going through the five points the acquiring company ends up with an
assessed value of either goodwill or bad will. Statements Act and IFRS generally have the
same points to be implemented, but under each point there are different rules which each
change the assessed value of the goodwill. The impact on the calculation of goodwill as a re-
sult of the different rules for the purchase method Statements Act and IFRS are supported
with a fictitious example. The example is fictitious as it has not been possible to find a tran-
spired business combination between two independent parties where the acquisition method is
used. The example shows that the calculated value of goodwill using the rules in the State-
ments Act is 3,682 thousand and by using the rules in IFRS the value is 2,821 thousand.

The financial treatment of the estimated goodwill is also marked by differences between
Statements Act and IFRS. Statements Act provides that the calculation of goodwill must be
depreciated over an established lifespan that reflects the proceeds from the synergies arising
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from the business combination. The lifespan is established by the company’s management
and the period cannot exceed 20 years. Statements Act also stipulates that there shall be a pre-
pared impairment test if management identifies a change in the internal or external environ-
ment which means that the book value of goodwill is no longer valid. IFRS on the other hand
stipulates that there shall be a prepared impairment test at least annually and more frequently
if the company’'s management identify potential depreciation. IFRS stipulates the opposite of
Statements Act, that goodwill will not be amortized, as a reliable depreciation period that will
reflect the proceeds from the business combination, cannot be established. The accounting
treatment of goodwill is based on assessments by company management, who sets a lifespan
for the goodwill, and during the preparation of an impairment test to calculate the value of the
goodwill, based on the basis of budgets for the next year and a terminal period, which is dis-

counted at a rate that includes basic requirements which are also determined by management.

The conclusion of the project is that the Statements Act provides the most accurate picture of
the financial treatment of goodwill both in the acquisition process and the subsequent treat-
ment. This conclusion is based on the rules of the Statements Act which ensures that the qual-
itative characteristics are best met, presenting the book values more accurate than using the
rules under IFRS.

The perspective is based on a discussion paper from three standard issuing organizations,
where the financial treatment of goodwill after the acquisition process will be reviewed in
connection with an assessment of whether the rules under IFRS are optimal and provides the
most accurate picture of the purchased goodwill. Based on the review of the listed possible
changes to the standard, it is concluded that if these changes are implemented in IFRS 3 and
IAS 36, then this will cause the IFRS to provide the most accurate picture of the subsequent

accounting for goodwill.
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2 Indledende afsnit
2.1 Indledning

| Danmark opleves der fortsat en skonomisk fremgang® og en stadig sterre del danske virk-
somhedssammenslutninger®. Hvis der ved virksomhedssammenslutningerne anvendes overta-
gelsesmetoden, sa er der stor sandsynlighed for, at der opstar goodwill, da en salger som re-
gel altid gnsker en starre salgssum end den reelle veerdi af virksomheden. Da goodwill er et
uhandterbart aktiv, og som fremkommer pa baggrund af subjektive vurderinger, er der samti-

dig risiko for, at den indregnede veerdi i arsregnskabet er genstand for fejl.

Da danske virksomheder i regnskabsklasse B, C og D har fri mulighed for at velge, hvilken
regnskabsmaessig begrebsramme som arsregnskabet gnskes aflagt efter, dog pa betingelse af
at alle reglerne i den enkelte begrebsramme efterleves, sammenholdt med, at globaliseringen
fortsat vinder sterre indpas ved flere opkab af danske virksomheder af udenlandske virksom-
heder®, s& finder jeg det spendende at undersgge, hvorvidt ledelsen i virksomheden tilfarer
yderligere nytteveerdi til arsregnskabet ved at vaelge arsregnskabsloven eller IFRS.

2.2 Problemformulering
Med udgangspunkt i ovenstaende indledning vil jeg undersgge falgende problemstilling:
e Hvilke forskelle er der pa den regnskabsmaessige behandling af goodwill opstaet ved
en virksomhedssammenslutning efter arsregnskabsloven og IFRS og efter hvilken af

de to begrebsrammer bliver arsregnskabet mest retvisende?

For at opna en konklusion pa min problemstilling vil jeg gennemga nedenstaende spargsmal:
1. Hvad er goodwill og hvordan opstar det?
2. Hvordan opgeres goodwill efter arsregnskabsloven og IFRS?
3. Hvordan er den regnskabsmassige behandling af goodwill efter arsregnskabsloven og
IFRS?
4. Huvilke forudsatninger for den regnskabsmaessige behandling overlades til ledelsen?

! http:/www.dst.dk/da/Statistik/NytHtml.aspx?cid=18378 (05-03-2015)
2 M&A analyse 4. kvartal 2014, Clearwater International
3 -

Ibid.
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2.3 Afgraensning

Jeg har valgt i mit projekt kun at fokusere pa reglerne vedrgrende den regnskabsmassige be-
handling efter de regler, som er foreskrevet i arsregnskabsloven og IFRS. Jeg vil dermed ikke
se pa de regnskabsmaessige regler vedrgrende goodwill i henhold til gvrige regnskabsmaessige
begrebsrammer. Her er det samtidig vigtigt at prioriterer, at der kun fokuseres pa regnskabsaf-
lzeggers involvering i den regnskabsmaessige behandling af goodwill og der sker dermed in-

gen inddragelse af revisors rolle i denne forbindelse.

Der vil kun blive set pa goodwill opstaet i forbindelse med virksomhedssammenslutninger, da
internt oparbejdet goodwill jeevnfar rsregnskabsloven® og IAS 38° ikke ma indregnes i ars-

rapporten.

| afsnittet omkring virksomhedssammenslutninger foretages der kun en deltaljeret gennem-
gang af regler vedrgrende overtagelsesmetoden, da der ikke opstar goodwill efter sammen-
leegningsmetoden. Der fokuseres ligeledes kun pa virksomhedssammenslutninger, som gen-

nemfares i én fase, og hvor der modtages et vederlag.

| forbindelse med nedskrivningstest vil der kun blive fokuseret pa Discounted Cash Flow mo-

dellen, og gvrige veerdiansattelses modeller vil dermed ikke blive gennemgaet.

Der ses ligeledes bort fra de skattemassige indvirkninger pa virksomhedens goodwill sdsom
udskudte skatteforpligtelser, da projektet kun fokusere pa den regnskabsmaessige behandling

af goodwill.

2.4 Metode

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

Den teoretiske gennemgang og den analytiske gennemgang omfatter en behandling af lovstof
vedrgrende den regnskabsmassige behandling af goodwill efter arsregnskabsloven og IFRS

herunder en analytiske gennemgang af de mulige problemstillinger, som kan opsta i denne

* PWC - Regnskabshandbogen 2015, side 110
5 |AS 38, punkt 48
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forbindelse. Den teoretiske gennemgang vil blive understgttet af en gennemgang af en fiktiv
virksomhedssammenslutning mellem Virksomhed A og Virksomhed B, hvor opgerelsen af
goodwill samt den efterfalgende behandling gennemgas med henblik pa opnaelse af viden til

at udarbejde en konklusion omkring det retvisende billede.

Udfaldet af de to dele i projektet bliver en konklusion pa, hvilke forskelle der er imellem den
regnskabsmaessige behandling af goodwill efter arsregnskabsloven og IFRS samt hvilken

standard, som giver det mest retvisende billede af behandlingen.

Den anvendte litteratur i projektet vil primart veere lovstof, bager, artikler og publikationer.

2.5 Projektstruktur
Behandlingen af spgrgsmalene til besvarelse af problemstillingen vil blive behandlet i projek-

tet efter nedenstdende struktur.

Kapitel 3
Kapitel 3 behandler spgrgsmal 1, hvor begrebet goodwill introduceres herunder, hvad good-
will bestar af, hvordan det opstar og hvordan det praesenteres i arsregnskabet. Der vil i kapitlet

blive set pa beskrivelserne efter henholdsvis arsregnskabsloven og IAS.

Kapitel 4

Kapitel 4 behandler spgrgsmal 2, hvor opggrelsen af goodwill beskrives. | forbindelse med
opgerelsen af goodwill vil jeg gennemga de to metoder i forbindelse med virksomhedssam-
menslutninger: overtagelsesmetoden og sammenlagningsmetoden. Der vil lgbende i kapitlet i
lighed med kapitel 3 blive set pa forskellene imellem opggrelsen og indregningen af goodwill

samt virksomhedssammenslutninger efter arsregnskabsloven og IFRS 3.

Kapitel 5

| kapitel 5 vil der blive fokuseret pa den regnskabsmassige behandling af goodwill med ud-
gangspunkt i forskellene imellem arsregnskabsloven og IFRS 3 med henblik pa af- og ned-
skrivninger. | forbindelse med nedskrivninger vil nedskrivningstest blive gennemgaet herun-

der, hvilke oplysninger der skal anvendes i forbindelse med gennemfarelse af en sadan test.
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Kapitel 6

Jeg vil i kapitel 6 med udgangspunkt i den gennemgaede teori i de forrige kapitler gennemga
en fiktiv virksomhedssammenslutning imellem Virksomhed A og Virksomhed B, hvor jeg
med udgangspunkt i de opsatte forudsztninger vil gennemga virksomhedssammenslutningen
samt den regnskabsmassige behandling af goodwill for pa den made at opna viden til at ud-

feerdige en konklusion om, hvilken af standarderne, som giver det mest retvisende billede.

Konklusion
Jeg vil med udgangspunkt i de gvrige kapitler konkludere pa min problemstilling samt de gv-

rige opstaede problemstillinger i forbindelse med gennemgangen af teorien.

Perspektivering
| perspektiveringen vil jeg gennemga den mulige @ndring af IFRS 3, som FSR har bragt pa
deres hjemmeside den 4. september 2014°, hvor der er udsendt et diskussionsoplag omkring

en vurdering af, hvorvidt IFRS 3 fungerer pa en fornuftig made.

® http:/iwww.fsr.dk/Faglige_informationer/Regnskaber/Internationalt/ EFRAG/EFRAG%20-%20goodwill (04-03-2015)
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3 Grundlaeggende teori
Jeg vil i det falgende kapitel gennemga den relevante grundleeggende teori omkring begrebs-
rammer og goodwill med udgangspunkt i arsregnskabsloven og IAS 1 samt goodwill til brug i

de efterfglgende beskrivende og analytiske afsnit i projektet.

3.1 Begrebsramme

| forbindelse med afleeggelse af en virksomheds arsrapport synes jeg, at det er vigtigt at gen-
nemga begrebsrammen for den finansielle rapportering. Arsregnskabsloven og IAS bygger
grundlaeggende pa den begrebsramme, som blev udviklet i perioden 1978-85 af FASB (Fi-
nancial Accounting Standards Board), som er en amerikansk standardudstedende organisati-
on, hvor IASB’s begrebsramme er fra 1989 og &rsregnskabslovens er fra 2001.”

Begrebsrammen er opdelt i fem niveauer, hvoraf de to farste niveauer uddyber generalklausu-
len omkring "Det retvisende billede”.® Disse niveauer bestar af brugernes informationsbehov
samt kvalitative egenskaber, og er beskrevet i nedenstaende afsnit. De sidste tre niveauer om-
fatter de maleredskaber regnskabsafleeggeren har i forbindelse med indregningen og malingen
af virksomhedens aktiver, forpligtelser og poster i resultatopgerelsen, sasom definitionen pa et

aktiv eller forpligtelse, indregningskriterier og praesentationskrav.’

3.1.1 Brugernes informationsbehov

Det er naturligt, at regnskabsbrugerne har forskellige informationsbehov afheangigt af, hvem
de er. Medarbejdere har for eksempel ikke de samme behov som mulige investorer eller akti-
onarer har. Denne forskel i brugernes informationsbehov vedrgrende arsrapporten omtales
som det heterogene informationsbehov og det vurderes, at dette behov afdaekkes via den gene-

relle finansielle rapportering.°

3.1.2 Kvalitative egenskaber
For at sikre at den finansielle rapportering kan bruges til budgettering og verdiansettelse af

aktier i forbindelse med investorers mulige keb af aktier, sa er det vigtigt af rapporteringen

" Elling, Jens O.: Finansiel rapportering, 3. udgave 2012, Gjellerup, s. 196
® Ibid., s. 198

% Ibid., s. 197

1 Ibid., s. 199-200
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sker ud fra nogle grundleggende krav. Arsregnskabsloven og IAS 1 indeholder forskellige
definitioner pa de grundleggende krav, hvor de overordnede begreber efter IAS 1 er relevans
og palidelighed mens arsregnskabsloven er delt op pa flere enkelt stdende forudsetninger, dog

med udgangspunkt i de samme overordnede begreber som efter IAS 1.1

Relevansen betyder, at arsregnskabet skal gare en forskel i forbindelse med regnskabsbruge-
rens beslutning af ressourceanvendelsen. Med dette menes for eksempel, at den information,

som opstilles i arsregnskabet skal have vardi i forbindelse med budgettering.*?

Ved palidelighed menes, at de oplysninger som medtages i arsregnskabet skal veere fuldsten-
dige, neutrale og fejlfrie. Disse begreber kan forklares kort ved, at nar investorer eller aktio-
narer skal bedemme virksomheden ud fra den finansielle rapportering, sa er det grundleeg-
gende vigtigt, at de informationer som disse regnskabsbrugere skal bruge er medtaget og sam-
tidig vere neutrale, sa de ikke giver et forkert billede af virksomheden og til sidst vere renset

for fejl.®

De enkelte forudsatninger efter arsregnskabsloven er oplistet i arsregnskabslovens §§ 11-13,
0g jeg har nedenfor valgt de forudsatninger ud, som jeg finder mest relevante for det videre

projekt.

Arsregnskabsloven arbejder med klarhed, substans, neutralitet, konsistens og reel kontinuitet,
som sikrer, at arsregnskabet opstilles pa en klar og overskuelig made, og at de oplysninger
som medtages heri er medtaget sa de afspejler de reelle forhold fremfor formalia. Oplysnin-
gerne skal medtages uanset, hvilken indvirkning, positiv eller negativ de matte have pa resul-
tatet og de gvrige poster i regnskabet. Til sidst skal de metoder, som regnskabsafleeggeren har
valgt i forbindelse med indregningen og malingen anvendes kontinuerligt, sa der ikke sker

@ndring af anvendt regnskabspraksis hvert &r.**

1 pwC, Regnskabsh&ndbogen 2015, s. 49-54
12 |pbid., s. 52
¥ Ibid., s. 52
¥ Ibid., s. 50
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Som navnt ovenfor sa indeholder arsregnskabsloven og IAS 1 yderligere forudseatninger end
nevnt i afsnittet, som forsterker anvendeligheden af den finansielle rapportering til at be-

dgmme en virksomhed.

3.1.3 Det retvisende billede

De forrige afsnit skal gerne munde ud i, at safremt regnskabsafleeggeren sgrger for at overhol-
de de kvalitative egenskaber og leve op til regnskabsbrugernes informationsbehov, sa kan der
udarbejdes et arsregnskab, som giver et retvisende billede af virksomheden. Jeg vil i afsnitte-
ne omkring opgerelse, indregning og den efterfalgende maling af kebt goodwill lgbende
kommentere pa de kvalitative egenskaber for pa den made at holde fokus pa det retvisende
billede.

3.2 Hvad er goodwill

Der findes to former for goodwill; internt oparbejdet goodwill og kebt goodwill. Internt opar-
bejdet goodwill m& i henhold til &rsregnskabsloven™ og de internationale standarder™® ikke
indregnes i virksomhedens arsrapport. Dette begrundes i de internationale standarder med, at
det er svert at opgere de palgbne omkostninger til den internt oparbejdet goodwill palideligt
samt det forhold, at det er sveert at identificere den ressource som knytter sig direkte til good-

will og ikke til udviklingen af virksomheden som helhed.*’

Det ma samtidig konstateres, at de grundleeggende krav til arsregnskabet i henhold til arsregn-
skabsloven og de internationale standarder med henblik pa det retvisende billede, omtalt i af-
snittene under 3.1, vil veere udfordret i forbindelse med opgerelsen af veerdien af internt opar-
bejdet goodwill, da virksomheden alt andet lige vil have et gnske om at ggre vardien sa hgj sa

mulig og derved fa en hgj egenkapital.

Den internt oparbejdede goodwill vil, som gennemgaet i afsnit 2.3 ikke blive behandlet yder-

ligere i dette projekt.

15 Arsregnskabsloven § 33
16 |AS 38, punkt 48
7 Ibid., punkt 49
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Kabt goodwill kan opsta i forbindelse med en virksomhedssammenslutning eller ved kab af
en aktivitet. Goodwill opstar nar den overtagende part i en virksomhedssammenslutning giver
en merverdi for den overtagne virksomheds aktiver og forpligtelser, som felge af en forvent-
ning om en overnormal indtjeningsevne, som virksomhedssammenslutningen vil medfgre.'®
Goodwill beskrives i IAS 38 som vaerende et aktiv, der repraesenterer de forventede fremtidi-
ge gkonomiske fordele fra den overtagne virksomheds aktiver opstaet som falge af en synergi
mellem den overtagne virksomheds aktiver eller fra aktiver, som ikke opfylder kriterierne for

indregning i arsregnskabet og derved ikke fremkommer i drsregnskabet.*

| det videre projekt behandles der kun goodwill opstaet i forbindelse med en virksomheds-

sammenslutning.

3.2.1 Dekomponering af goodwill

Jens O. Elling opdeler beskrivelsen af goodwill efter IAS 38 i fire komponenter; synergi mel-
lem aktiverne, imperfekte markeder, ej indregnede immaterielle aktiver og over-/underpris.
Synergieffekten opstar ved, at veerdien af to virksomheder i nogle tilfeelde stiger, hvis disse
fusionerer og derved opnar en synergi effekt af hinandens aktiver samt kunder og medarbejde-
re. Ifelge Jens O. Elling, sa er synergi i en perfekt verden den eneste arsag til, at goodwill op-
star®®, da en virksomhed som udgangspunkt kun giver en mervardi for en virksomhed for pé&
den made, at opna den ekstra indtjening, som den overtagne virksomheds aktiver sammen
med den overtagende virksomhedes aktiver vil skabe. Imperfekte markeder forstas som den
tilstand en virksomhed kan opna efter en virksomhedssammenslutning, hvorved menes de
monopollignende forhold, som virksomheden i starre eller mindre omfang opnér.”* 1AS 38
indeholder en liste, hvoraf det fremgar, hvilke immaterielle anleegsaktiver som kan aktiveres,
og hvilke som ikke kan aktiveres, da ikke alle immaterielle anleegsaktiver opfylder kriterierne
for indregning.?? | forbindelse med en virksomhedssammenslutning har virksomhederne mu-
lighed for at indregne disse nye identificerbare immaterielle anleegsaktiver, hvilket betegnes

som ej indregnede immaterielle aktiver i dekomponeringen af goodwill. Den sidste kompo-

%8 Elling, Jens O.: Finansiel rapportering, 3. udgave 2012, Gjellerup, s. 240
19|AS 38, punkt 11

20 Elling, Jens O.: Finansiel rapportering, 3. udgave 2012, Gjellerup, s. 241
“L Ibid., s. 241

22 |AS 38, punkt 9
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nent omfatter over-/underpris som dakker over de fejl, som kan opsta i forbindelse med for

eksempel virksomhedens fremtidige pengestremme.?

3.2 Praesentation af goodwill i arsregnskabet
Jeg vil i dette afsnit undersgge, hvorvidt goodwill opfylder definitionen pa et aktiv og samti-

dig, hvor pa aktivsiden goodwill skal praesenteres.

3.2.1 Definition pa et aktiv

| arsregnskabsloven defineres aktiver saledes: "Ressourcer, som er under virksomhedens kon-
trol som et resultat af tidligere begivenheder, og hvorfra fremtidige gkonomiske fordele for-
ventes at tilgd virksomheden”.?* Efter IASC’s begrebsramme omtalt i afsnit 3.1, sa skal et
element (aktiv eller forpligtelse) indregnes hvis det opfylder falgende to bestemmelser; hvor-
vidt det er sandsynligt, at en form for fremtidig gkonomisk fordel forbundet med posten vil
tilga eller fraga virksomheden, og om posten har en kostpris eller vaerdi, som kan males pali-
deligt.?> Forskellene imellem de to definitioner kan dog sages forklaret ved, at definitionen ef-
ter arsregnskabsloven understgttes af indregningskriterierne i § 33, hvoraf det fremgar, at ak-
tivets veerdi skal kunne males palideligt. Definitionerne er dermed stort set ens, hvor arsregn-
skabsloven dog fokuserer mere pa ejerforholdet og periodiseringen, hvilket ikke navnes i

IASC’s begrebsramme.

Hvis man dekomponerer definitionen efter arsregnskabsloven, sa kan den opdeles i falgende

tre dele.

... under virksomhedens kontrol”

Afgarelsen af om et aktiv opfylder bestemmelsen om at veaere under virksomhedens kontrol
afhaenger ikke af, hvorvidt aktivet har en fysisk form som for eksempel en bygning eller en
maskine.?® Her ligger fokus i stedet for p&, hvorvidt virksomheden modtager de skonomiske

fordele, som aktivet vil bidrage med til virksomheden.?’

2% Elling, Jens O.: Finansiel rapportering, 3. udgave 2012, Gjellerup, s. 242

24 Arsregnskabsloven, bilag 1, afsnit C, punkt 1

zz Steffensen, Henrik m.fl., Arsrapporten — Kommentarer til arsregnskabsloven, 6. udgave 2011, Karnov Group A/S, s. 1084
Ibid., s. 1086

27 Elling, Jens O.: Finansiel rapportering, 3. udgave 2012, Gjellerup, s. 227
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... et resultat af tidligere begivenheder”

Denne bestemmelse betyder, at det kun er transaktioner, som er foretaget inden balancedagen,
som opfylder definitionen. Det vil sige, at fremtidige transaktioner, som virksomheden tilsig-
ter at udfare ikke opfylder definitionen pa et aktiv, selvom at der pa balancedagen kunne fore-

ligge en bindende aftale.”®

... fremtidige gkonomiske fordele forventes at tilflyde virksomheden™

Hvorvidt et aktiv opfylder definitionen vedrgrende fremtidige skonomiske fordele afhaenger
ikke af karakteren af aktivet, men i stedet, at disse repraesenterer en gkonomisk ressource i
virksomheden, hvorfra virksomheden kan opnd en indtjening.?® Det vil altsé sige, at en virk-
somhed kan anskaffe sig en maskine, som opfylder de ovenstaende to definitioner, men det
efter anskaffelsen konstateres, at maskinen ikke vil bidrage med gkonomiske fordele, sa vil

denne maskine ikke kunne aktiveres.

3.2.1.1 Delkonklusion

Ved sammenholdelse af ovenstaende tre definitioner pa aktiver med beskrivelsen af goodwill
i afsnit 3.2, sa opfylder goodwill definitionen pa et aktiv, da den type af goodwill projektet
omhandler, er et resultat af en virksomhedssammenslutning, som er sket inden balancedagen,
hvorfra virksomheden modtager de gkonomiske fordele som opstar ved synergien imellem
den overtagende og den overtagne virksomheds aktiver. Vardien af den resterende kabesum
efter allokering til de enkelte aktiver kan samtidig opgares palideligt, da denne verdi er en

restsum.

3.2.2 Placering af goodwill
Med udgangspunkt i ovenstaende delkonklusion, hvoraf jeg konkluderede, at goodwill opfyl-
der definitionen pa et aktiv, sa vil jeg i dette afsnit undersgge, hvor pa aktivsiden goodwill

skal praesenteres.

I henhold til arsregnskabsloven og IAS 1 sa presenteres en virksomheds aktiver enten som et

anlagsaktiv eller et omsatningsaktiv.*® Sondringen imellem, hvorvidt aktivet er et anlegsak-

%8 Elling, Jens O.: Finansiel rapportering, 3. udgave 2012, Gjellerup, s. 227
# bid., s. 226
% Arsregnskabsloven, bilag 2, skema 1 samt IAS 1, punkt 60
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tiv eller et omsatningsaktiv afhenger af, hvorvidt man laeser arsregnskabsloven eller IAS 1.
Da arsregnskabsloven beskriver anlaegsaktiver saledes: Aktiver, der er bestemt til vedvaren-

31 0g omsaetningsaktiver saledes: "Aktiver, der ikke er an-

de eje eller brug for virksomheden.
laegsaktiver.”*?, hvorimod IAS 1 definerer et aktiv som et omsatningsaktiv, hvis falgende be-

tingelser er opfyldt:*

e Virksomheden forventer at realisere aktivet eller har til hensigt at selge eller forbruge
det som led i den normale driftscyklus

e Virksomheden primert besidder aktivet med handel for gje

e Virksomheden forventer at realisere aktivet inden for 12 maneder efter regnskabsarets
afslutning, eller

e Aktivet er i form af likvider, medmindre aktivet er underlagt en begraensning, som gar,
at det ikke kan omsettes eller anvendes til at indfri en forpligtelse i mindst 12 mane-

der efter regnskabsarets afslutning.

Hvis ovenstaende betingelser ikke er opfyldt, sa skal aktivet klassificeres som et anlaegsak-

tiv, 3

Grundlaeggende er der ikke, de store forskelle imellem arsregnskabsloven og IAS 1, da ars-
regnskabsloven blot positivt definerer anleegsaktiver, og IAS 1 positivt definerer omsztnings-
aktiver. Med udgangspunkt i ovenstaende beskrivelser skal goodwill prasenteres under an-
legsaktiverne, da det ma formodes, at den overtagende virksomhed har givet en merpris for
den overtagne virksomhed med henblik pa, at virksomhedssammenslutningen i en periode pa
over 12 maneder vil kunne indbringe fremtidige gkonomiske fordele. Det ma samtidig kon-
Kluderes, at goodwill ikke opfylder de oplistede betingelser for et omsetningsaktiv efter I1AS
1.

Goodwill skal preesenteres som et immaterielt anlaegsaktiv, da IAS 38 definerer et immaterielt

aktiv, som varende et identificerbart, ikke-monetart aktiv uden fysisk substans.®*® Med ud-

% Arsregnskabsloven, bilag 1, afsnit C, punkt 2
%2 |bid., punkt 3

% |AS 1, punkt 66

% Ibid., punkt 66

% |AS 38, punkt 8
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gangspunkt i beskrivelsen af goodwill i afsnit 3.2, s opfylder goodwill ovennavnte beskri-
velse, da goodwill er et ikke-monetaert aktiv, og det er uden fysisk substans. Dette stemmer li-

geledes overens med arsregnskabsloven®.

3.3 Delkonklusion

| kapitel 3 har jeg behandlet den grundleeggende teori, til brug for at opna en forstaelse for,
hvordan goodwill opstar, og hvordan det praesenteres i arsregnskabet. Jeg har i kapitlet fundet
ud af, at oplysningerne i arsregnskabet reguleres i henhold til arsregnskabsloven og IASC’s
begrebsrammer samt at der findes to former for goodwill, hvoraf det kun er den kagbte good-
will, som ma indregnes i arsregnskabet, da den interne goodwill er sveer at opggre palideligt i
henhold til de kvalitative egenskaber. Jeg har samtidig fundet ud af, at kebt goodwill opstar
pa baggrund af forskelsbelgbet imellem vederlaget for den overtagne virksomhed, og dennes
nettoaktiver opgjort til dagsveerdi. Til sidst fandt jeg ud af, at goodwill opfylder betingelserne
for et aktiv og at det samtidig skal praesenteres i arsregnskabet som et immaterielt anleegsak-

tiv.

Det skal bemarkes, at jeg i lgbet af kapitlet ikke har fundet vaesentlige forskelle imellem ma-
den hvorpa goodwill opstar og praesenteres efter arsregnskabsloven og IFRS, og der er der-

med ingen indvirkning pa det retvisende billede.

% Arsregnskabsloven § 122, stk. 3
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4 Opggarelse af goodwill
| kapitel 4 vil jeg gennemga, hvordan goodwill opgares i forbindelse med en virksomheds-
sammenslutning ved gennemgang af forlgbet i en virksomhedssammenslutning efter hen-

holdsvis arsregnskabsloven og IFRS 3.

4.1 Virksomhedssammenslutninger

Begrebet virksomhedssammenslutning kan forklares ved, at der sker en sammenlagning af to
eller flere virksomheder til enten én fortsaettende virksomhed eller én rapporterende virksom-
hed. Denne sammenlagning kan for eksempel ske ved, at en virksomhed kaber aktiverne i en
anden virksomhed, hvorved den kabte virksomhed ophgrer. Sammenslutningen kan ogsa ske
ved, at stgrstedelen af aktierne eller anparterne kebes i en anden virksomhed, og derved opstar
der et moder-datter forhold imellem selskaberne. Man ser tit reglerne om virksomhedssam-

menslutninger i brug ved fusioner, spaltninger mv.*’

For at identificere om der er tale om en virksomhedssammenslutning eller blot overtagelse af
aktiver indeholder IFRS 3 en uddybende forklaring til, hvad der forstas ved en virksomhed.
IFRS 3 definerer en virksomhed saledes: “En integreret mangde aktiviteter og aktiver, som
kan udfgres og styres med henblik pa at frembringe et afkast i form af udbytte, lavere om-
kostninger eller andre gkonomiske fordele direkte til investorer eller andre ejere, medlemmer
eller deltagere™®. Denne s&tning kan dekomponeres til input, proces og producerede enheder,
hvorved forstas at der sker et input fra for eksempel et anlaeegsaktiv og dette input gennemgar
en driftsproces som til sidst resultere i en produceret enhed, som kan frembringe et afkast i
form af udbytte.*® Hvis ovenstéende definition pa en virksomhed ikke er overholdt i forbin-
delse med vurderingen af den gnskede transaktioner, sa er der tale om en overtagelse af akti-
ver, og i det tilfeelde finder reglerne om virksomhedssammenslutninger ikke anvendelse. Reg-

lerne for overtagelse af en gruppe aktiver vil ikke blive behandlet i dette projekt.

| forbindelse med virksomhedssammenslutninger findes der efter arsregnskabsloven to meto-

der; overtagelsesmetoden og sammenlagningsmetoden*® og efter IFRS 3 som hovedregel kun

8T EY - Indsigt i &rsregnskabsloven, s. 164
% |FRS 3, appendiks A

% |bid., appendiks B, punkt B7

0 EY — Indsigt i &rsregnskabsloven, s. 165
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overtagelsesmetoden®, hvilket vil blive uddybet i afsnit 4.1.2 Jeg har i de naste afsnit opdelt
behandlingen af virksomhedssammenslutninger efter henholdsvis arsregnskabsloven (afsnit
4.1.1) og IFRS 3 (afsnit 4.1.2) og jeg vil afsluttende i afsnit 4.2 sammenholde den gennemga-

ede teori efter henholdsvis arsregnskabsloven og IFRS 3.

4.1.1 Arsregnskabsloven

| henhold til &rsregnskabsloven er hovedreglen, at overtagelsesmetoden anvendes, * dog er
der mulighed for at anvende sammenlagningsmetoden, hvis nogle specifikke krav overhol-
des, sasom sammenslutninger, der foretages indenfor samme modervirksomhed for og efter
transaktionen eller for eksempel, hvis transaktionen omfatter uafhaengige virksomheder, som

anses for "ligevardige”.*®

4.1.1.1 Overtagelsesmetoden
Hvis parterne i en virksomhedssammenslutning vealger at anvende overtagelsesmetoden, sa
skal der efter EY’s opfattelse gennemgés fem elementer*, mens nedenstéende punkter 2-5,
ifalge Henrik Steffensen m.fl. behandles®. Jeg har valgt at medtage alle fem punkter, da jeg
ser det fgrste punkt som veesentlig i forhold til de resterende fire punkter. De fem punkter er
falgende:*

1. ldentifikation af overtagende og overtagne virksomhed

2. Fastleggelse af overtagelsestidspunkt

3. Opgerelse af kostpris

4. Opgerelse af identificerbare aktiver og forpligtelser

5. Opgerelse af goodwill eller negativ goodwill

De enkelte elementer er behandlet i nedenstaende afsnit.

4.1.1.1.1 Identifikation af overtagende og overtagne virksomhed

Det forste punkt i forbindelse med overtagelsesmetoden er at identificere, hvilken virksom-
hed, som er den overtagende og hvilken virksomhed, som er den overtagne. Dette skyldes ho-
vedsageligt, da balanceposterne i den overtagne virksomhed skal omvurderes til dagsveerdier i

“LIFRS 3, punkt 4

2 Rrsregnskabsloven § 121, stk. 1

43 steffensen, Henrik m.fl., Arsrapporten — Kommentarer til arsregnskabsloven, 6. udgave 2011, Karnov Group A/S, s. 846
* EY - Indsigt i arsregnskabsloven, s. 165

“® Steffensen, Henrik m.fl., Arsrapporten — Kommentarer til arsregnskabsloven, 6. udgave 2011, Karnov Group A/S, s. 851
“ EY — Indsigt i &rsregnskabsloven, s. 165
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henhold til Arsregnskabsloven.”” Som hovedregel er den overtagende virksomhed altid den

virksomhed, som juridisk overtager den anden virksomhed.*

4.1.1.1.2 Fastlaeggelse af overtagelsestidspunkt

Nar henholdsvis den overtagende og overtagne virksomhed er defineret, sa skal tidspunktet
for overtagelsen fastleegges. Overtagelsestidspunktet er det tidspunkt, hvor den bestemmende
indflydelse pa den overtagne virksomhed indtreffer, hvorved forstas, at den overtagende virk-
somhed kan traeffe driftsmaessige og finansielle beslutninger i den overtagne virksomhed. Den
bestemmende indflydelse opstar pa tidspunktet for indgaelse af overdragelsesaftalen medmin-
dre der foreligger betingelser i overdragelsesaftalen, hvorved tidspunktet udskydes.* Der gi-
ves i selskabsloven ret til, at overtagelsen sker med tilbagevirkende kraft, hvis virksomheds-
sammenslutningen sker som en fusion imellem uafhangige parter, hvilket resulterer i, at den
overtagende virksomhed kan indregne den overtagne virksomheds balanceposter fgr den be-

stemmende indflydelse indtrader.®

4.1.1.1.3 Opgarelse af kostpris

Kostprisen opgeres som det vederlag den overtagende virksomhed har givet for nettoaktiverne
i den overtagne virksomhed. | forbindelse med opgerelsen af kostprisen skal det modtagne
kontantbelgb eller aktier opgares til dagsveerdi. Dette er ikke et problem, hvis der er tale om et
kontantbelgb, men der kan derimod opsta vurderingsproblemer i forbindelse med opgarelse af
veerdien pa de modtagne aktier. Hvis aktierne er bgrsnoteret anvendes barskursen pa overta-
gelsestidspunktet og er det ikke bgrsnoteret aktier, skal der foretages en vurdering af veerdien
pa disse.” | forbindelse med opgarelsen af kostprisen, s& kan der tillegges omkostninger, som
den overtagende virksomhed har afholdt i direkte tilknytning til overtagelsen, hvilket kunne

omfatte honorar til advokat og revisor mv.*

Der er efter arsregnskabsloven mulighed for, at kostprisen for den overtagne virksomhed kan
reguleres i ubegraenset tid, hvis vederlaget sker som en earn-out, hvorved forstas, at vedlage-
ret efterfglgende reguleres pa baggrund af for eksempel opnaede resultater. Hvis der foretages

47 Arsregnskabsloven § 122, stk. 1

8 EY — Indsigt i &rsregnskabsloven, s. 166

49 steffensen, Henrik m.fl., Arsrapporten — Kommentarer til arsregnskabsloven, 6. udgave 2011, Karnov Group A/S, s. 851

0 EY — Indsigt i &rsregnskabsloven, s. 168

:; Steffensen, Henrik m.fl., Arsrapporten — Kommentarer til arsregnskabsloven, 6. udgave 2011, Karnov Group A/S, s. 858
Ibid., s. 858
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andringer i kostprisen i forbindelse med en earn-out aftale, sa er reguleringsposten goodwill
belgbet.*

4.1.1.1.4 Opggarelse af identificerbare aktiver og forpligtelser
| forbindelse med virksomhedssammenslutningen, sa skal balanceposterne i den overtagne
virksomhed omvurderes til dagsveerdier (dagsveerdibegrebet er uddybet i afsnit 4.1.1.1.6).
Dette geelder ikke blot de aktiver og forpligtelser, som fremgar af balancen, men ogsa de po-
ster, som ikke tidligere er indregnet i balancen for den overtagne virksomhed. Disse ny identi-
ficerede aktiver og forpligtelser kan dog farst indregnes i den overtagende virksomhed, hvis
de opfylder betingelserne for indregningen i henhold til &rsregnskabslovens § 33.>* | forbin-
delse med identificering af nye aktiver og forpligtelser er det samtidig vigtigt at kontrollere, at
de opfylder nedenstéende krav:*

1. Det er sandsynligt, at alle fremtidige skonomiske fordele vedrgrende aktivet eller for-

pligtelsen vil tilflyde kaberen eller skal afholdes af kaberen

2. Det er muligt at foretage en palidelig opgarelse af dagsverdien
| arsregnskabsloven defineres sandsynlighedskriteriet, som varende, nar sandsynligheden
overstiger 50 %.°° Ved identifikationen af de overtagne aktiver, skal den overtagende virk-
somhed samtidig vurdere, hvorvidt virksomheden gnsker at anvende dem i den videre drift, da
veerdien af aktiver, som ikke skal anvendes fremadrettet ikke ma tilleegges en veerdi i overta-

gelsesbalancen.”’

| forbindelse med identificering af nye aktiver er det serligt immaterielle aktiver, der er inte-
ressant, da disse kan omfatte internt oparbejde aktiver sasom kundekontrakter, varemaerker,
know how mv.>® Ved opgerelse af dagsveerdien pa disse immaterielle aktiver kan der sgges
hjeelp ved fglgende metoder; indkomstmetoden, markedsmetoden eller omkostningsmetoden.

Indkomstmetoden tager udgangspunkt i en Discounted Cash Flow model (fremover DCF-

model), hvorved de fremtidige frie cash flows fra aktivet tilbagediskonteres til nutidsveerdi.>

53 Steffensen, Henrik m.fl., Arsrapporten — Kommentarer til arsregnskabsloven, 6. udgave 2011, Karnov Group A/S, s. 859
> 1bid., s. 854

% EY — Indsigt i drsregnskabsloven, s. 170

% bid., s. 170

57 PWC, Regnskabsh&ndbogen 2015, s. 409

8 EY — Indsigt i &rsregnskabsloven, s. 170

% steffensen, Henrik m.fl., Arsrapporten — Kommentarer til rsregnskabsloven, 6. udgave 2011, Karnov Group A/S, s. 856
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Nutidsvaerdien beregnes ved hjalp af en diskonteringsfaktor, som kunne veere virksomhedens
WACC. Ved markedsmetoden verdiansattes aktivet pa baggrund af transaktioner med lig-
nende aktiver, hvilket i praksis kan veaere sveert, da antallet af lignende transaktioner kan veere
begreenset. 1 omkostningsmetoden veardiansettes aktivet ud fra dets genanskaffelsesveerdi,
hvilket vil sige den omkostning, som ville opsta i forbindelse med erstatning af aktivet. Denne
metode kan ligeledes vise sig at vaere sver at anvende i praksis, da omkostningerne kan vare
svare at opgare palideligt.®® Virksomhedens WACC stér for Weighted Average Cost of Capi-
tal, og betegner en kapitalomkostning, som er det vejede gennemsnit af omkostningerne til
egenkapitalen og fremmedkapitalen. Med dette menes, at der fastseettes et afkastkrav til ejerne
og en omkostning til fremmedkapitalen i form af et rentekrav. Dette afkast- og rentekrav gan-
ges med den forholdsmaessige andel af henholdsvis egenkapital og fremmedkapitalen, og dis-

se vardier leegges til sidst sammen, hvorved virksomhedens WACC beregnes.™

| forbindelse med den efterfalgende behandling af de overtagne aktiver og forpligtelser, sa er
de fastsatte dagsveerdier samtidig udtryk for kostprisen i den overtagende virksomhed, og
fremtidige afskrivninger og nedskrivninger skal dermed foretages pa denne verdi. Hvis det i
perioden efter sammenslutningen konstateres, at de fastsatte dagsverdi ikke er korrekte pa
baggrund af viden der er opstaet i denne periode, sa skal dagsverdierne korrigeres til den ny
opgjorte verdi. Reguleringen i vaerdien far ligeledes indvirkning pa goodwill, da korrektionen
skal reguleres heri. Arsregnskabsloven tillader, at dagsveerdien kan reguleres til udlgb af det

efterfolgende regnskabsér.®?

| arsregnskabslovens § 122, stk. 1 er der indsat en specifik satning vedrgrende hensatte for-
pligtelser til omstrukturering i den overtagne virksomhed, da disse skal indregnes i overtagel-
seshalance, hvis den overtagende virksomhed har opfyldt falgende forhold:®®
e Der skal senest pa overtagelsestidspunktet veere udarbejdet en plan om nedlukning el-
ler reduktion af aktivitet(er) i den overtagne virksomhed.
o De efter ovenstaende plan bergrte personer skal senest pa overtagelsestidspunktet have

faet at vide, at planen effektueres.

60 Steffensen, Henrik m.fl., Arsrapporten — Kommentarer til arsregnskabsloven, 6. udgave 2011, Karnov Group A/S, s. 856

81 Schack, Bent, Regnskabsanalyse og virksomhedsbedsmmelse, 4. udgave 2009, Jurist- og @konomforbundets Forlag, s. 158

zz Steffensen, Henrik m.fl., Arsrapporten — Kommentarer til arsregnskabsloven, 6. udgave 2011, Karnov Group A/S, s. 857
Ibid., s. 857
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e Den udarbejdede plan skal senest tre maneder efter overtagelsestidspunktet eller ved
godkendelse af arsregnskabet, hvis dette ligger forud for denne dato, have udarbejdet
en detaljeret og formel plan, hvorved for eksempel der sker omtale af de vasentligste
berarte lokaliteter, de omkostninger der vil blive afholdt, og tidspunktet for planens
gennemfgrelse mm.

Ovenstaende forhold geelder dog kun omstruktureringer i den overtagne virksomhed. Er der
derimod planer om omstruktureringer i den overtagende virksomhed, sa skal disse omkost-

ninger indregnes i resultatopggrelsen.®

4.1.1.1.5 Maling til dagsveerdi
Begrebet dagsveerdi betegnes i arsregnskabsloven séaledes: "Dagsvardien er det belgb, hvor-
med et aktiv kan udveksles eller en forpligtelse kan udlignes ved transaktioner mellem af hin-
anden uafhangige parter.”® Som det fremgar af foranstdende definition, si kan dagsveardien
veere sveer at opggare, afhaengigt af hvilken type aktiv eller forpligtelse der er tale om, da det
afhaenger af, om der eksisterer et velfungerede marked for balanceposten eller ej. Dagsveerdi-
en kan fastsettes ud fra nedenstdende oversigt, som skal anvendes i opstillet orden:®®
1. Hvis der eksisterer et velfungerende marked for aktivet, sa fastsattes dagsveerdien ud
fra dette.
2. Hvis der ikke eksisterer et velfungerende marked, sa fastsattes dagsverdien i et vel-
fungerende marked for de enkelte bestanddele af aktivet.
3. Huvis dette ligeledes ikke er muligt, sa fastsaettes dagsveerdien ud fra en kapitalvaerdi

beregning, sasom DCF-modellen.

4.1.1.1.6 Opggarelse af goodwill eller negativ goodwill

Den opgjorte goodwill i forbindelse med en virksomhedssammenslutning kan enten veere po-
sitiv eller negativ (bad will) afhaengigt af, hvorvidt vederlaget overstiger dagsveerdien af de
overtagne aktiver og forpligtelser.®” Hvis der opstar en positiv forskel imellem vederlaget og
de overtagne aktiver og forpligtelser, opgjort til dagsveerdi, sa indregnes den positive good-

will, som omtalt i afsnit 3.2.2. Hvis der derimod opstar en bad will, s& indregnes denne som

%4 Steffensen, Henrik m.fl., Arsrapporten — Kommentarer til arsregnskabsloven, 6. udgave 2011, Karnov Group A/S, s. 858
8 Arsregnskabsloven, bilag 1, afsnit D, punkt 2

% pwC, Regnskabsh&ndbogen 2015, s. 521

% Ibid., s. 859
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en periodeafgraensningspost under forpligtelserne. Denne bad will vil over en arraekke blive

indtaegtsfart i resultatopgarelsen i takt med, at den forventede negative indtjening realiseres.®

4.1.1.2 Sammenlaegningsmetoden

Som omtalt i afsnit 4.1.1 s& kan virksomhederne i en virksomhedssammenslutning veelge at
anvende sammenlagningsmetoden safremt nogle krav er overholdt. Jeg na&vnte i samme af-
snit, at metoden kan anvendes safremt virksomhederne er ligevardige, hvortil det skal be-
merkes, at virksomhederne ikke kan vurderes ligeverdige ud fra de bogferte verdier, men
med udgangspunkt i dagsverdierne.

En af de primere arsager til, at metoden fortsat anvendes pa trods af, at overtagelsesmetoden
er hovedreglen er, at det i nogle tilfeelde kan vere sveert at identificere henholdsvis den over-
tagende og overtagne virksomhed. | de tilfelde hvor disse parter ikke kan identificeres ville
der veere risiko for, at det er tilfeeldigt, hvilken virksomheds balanceposter, som bliver omvur-
deret til dagsveerdi, og dermed ikke skabe et retvisende billede af arsrapporten for den fortseet-
tende virksomhed.®® Dog ville den primare rsag nok vaere, at der foretages flest koncernin-

terne sammenslutninger.

En anden arsag til at metoden anvendes, safremt kravene for anvendelsen er opfyldt, er at den
overtagne virksomheds balanceposter ikke skal omvurderes til dagsverdi, og de regnskabs-
maessige veerdier bibeholdes derved, hvilket sparer en del tid for regnskabsafleeggeren. Det
eneste tidspunkt der skal ske @ndringer i de regnskabsmaessige veerdier er i forbindelse med

reguleringer til den felles regnskabspraksis.™

Ved anvendelse af sammenlagningsmetoden opstar der ikke en goodwill eller en bad will ved
en forskel imellem vederlaget og de regnskabsmaessige veerdier i den overtagne virksomhed.
Det positive forskelsbelgb, som kunne opsta, skal derimod modregnes direkte i den overta-
gende virksomheds egenkapital med farste prioritet i de frie reserver. Nar parterne efter en

sammenlagningsmetode sammensluttes, sa skal ssmmenligningstallene fra den tidligste regn-

% pwC, Regnskabsh&ndbogen 2015, s. 862
% Steffensen, Henrik m.fl., Arsrapporten — Kommentarer til arsregnskabsloven, 6. udgave 2011, Karnov Group A/S, s. 848
O EY — Indsigt i &rsregnskabsloven, s. 551
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skabsperiode, der indgar i arsregnskabet korrigeres saledes, at det fremstar, som om parterne i

sammenslutningen altid har veret én virksomhed.”

412 1FRS3

| afsnit 4.1 naevnte jeg kort, at der efter IFRS 3 kun er mulighed for at anvende overtagelses-
metoden i forbindelse med en virksomhedssammenslutning, da denne standard kun omfatter
virksomhedssammenslutninger imellem uafhangige parter. Det skal dog bemarkes, at sa-
fremt en virksomhed, som afleegger efter IFRS, gnsker at foretage en koncernintern sammen-
slutning, hvor sammenlagningsmetoden skal anvendes, sa kan dette stadig lade sig gare efter-
som der i 1AS 8.10-12 fremgar, at safremt der forekommer transaktioner eller begivenheder,
hvortil der ikke findes en standard efter IFRS, sa skal ledelsen veelge en regnskabspraksis,
som sikre at oplysningerne er relevante og palidelige overfor regnskabsbrugeren. Hertil fore-
skriver standarden, at ledelsen kan sgge hjelp hos andre standardudstedende organisationer

s&som US GAAP, hvor sammenlazgningsmetoden anvendes i lighed med &rsregnskabsloven.’

Jeg vil i dette afsnit kun uddybe de forhold, som er yderligere bestemmelser efter IFRS 3 end
dem, som er geeldende for arsregnskabsloven, og derved vil ens forhold ikke blive gengivet i

uddybende form i afsnittet.

4.1.2.1 Overtagelsesmetoden
Efter IFRS 3 behandles overtagelsesmetoden efter nedenstiende 4 punkter:”
o Fastsattelse af overtagelsestidspunkt
e Opgarelse af kostprisen
o Identifikation og omvurdering af alle identificerbare overtagne aktiver og forpligtelser
pa overtagelsesdagen
e Opgarelse af forskelsverdi
Selvom der efter IFRS 3 ikke defineres, hvilken virksomhed som er den overtagende og over-
tagne, sa synes jeg ogsa, at dette er et vigtigt punkt, da der efter den gamle 1AS 22 (erstattet af

IFRS 3') er ekstra definitioner pa, hvilken virksomhed som er den overtagende og den over-

™ EY — Indsigt i arsregnskabsloven, s. 552
72 Fedders, Jan m.fl., Arsrapport efter IFRS, 4. udgave 2012, Karnov Group A/S, s. 200
73 :
Ibid., s. 176
™ EY — Indsigt i &rsregnskabsloven, s. 163
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tagne. 1AS 22 fokuserer ikke udelukkende pa de juriske forhold ved definering af de enkelte
virksomheder, da der kan ske omvendte overtagelser ved iagttagelse af nedenstaende for-
hold:"™

e Er dagsveerdien af den overtagende virksomhed i juridisk forstand vaesentligt mindre
end den overtagne virksomhed, sa kan det vurderes sandsynligt, at det er den overtag-
ne virksomhed, som er den reelle overtagende virksomhed.

e Er overtagelsen sket ved afgivelse af kontanter eller andre aktiver til gengeld for
stemmerettigheder i de sammensluttede virksomheder, sa er det sandsynligt, at den
virksomhed som har afstaet disse kontanter eller andre aktiver er den overtagende part.

e Er ledelsen i den opkabte virksomhed blevet den gverste ledelse i de sammensluttede
virksomheder, sa er det sandsynligt, at den opkgbte virksomhed er den overtagende
part.

De fire punkter vedrgrende behandling af overtagelsesmetoden efter IFRS 3 er gennemgaet i

nedenstaende afsnit.

4.1.2.1.1 Fastseettelse af overtagelsestidspunkt

IFRS 3 betegner overtagelsestidspunktet som den dato, hvor den overtagende virksomhed op-
nar kontrol over den overtagne virksomhed.”® Kontrollen defineres i lighed med afsnit
4.1.1.1.2 vedrgrende overtagelsestidspunktet efter arsregnskabsloven. IFRS 3 giver selskabs-
retligt mulighed for i begraenset omfang, at sammenslutningen sker med tilbagevirkende kraft,
da resultatet fra sidste regnskabsar indtil overtagelsestidspunktet blot reguleres i den aftalte
kebesum, og den overtagende virksomhed far dermed ikke mulighed for, at indregne de over-

tagne aktiver for overtagelsestidspunktet.”’

4.1.2.1.2 Opggarelse af kostprisen
Ved opggrelse af kostprisen males vederlaget til dagsvaerdien. Vederlaget kan omfatte et kon-
tantbelab men ogsé aktier og galdsbreve.”® Opgarelsen af dagsvardien pa disse er ens med

dem efter arsregnskabsloven naevnt i afsnit 4.1.1.1.3.

" EY — Indsigt i arsregnskabsloven, s. 166
78 Fedders, Jan m.fl., Arsrapport efter IFRS, 4. udgave 2012, Karnov Group A/S, s. 178
77 :
Ibid., s. 179
" bid., s. 179
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Transaktionsomkostninger som opstar i forbindelse med virksomhedssammenslutningen sa-
som omkostninger til revisor, advokat mv. skal indregnes i resultatopgerelsen i den overta-
gende virksomhed.” IFRS 3 har specifikke vurderingsspargsmal for afgarelse af, hvorvidt en
transaktion vedrgrer virksomhedssammenslutningen eller betaling for andre ydelser med hen-
blik pa, hvorledes transaktionen skal indregnes i den opgjorte kostpris eller i resultatopgarel-
sen for den overtagende virksomhed. Retningslinjerne skal vurderes ud fra nedenstaende for-
hold.

1. Det skal vurderes om det er den overtagende eller overtagne virksomhed, som transak-
tionsomkostningen i aftalen kommer til gode. Hvis transaktionen kommer den over-
tagne virksomhed til gode, sa skal det indregnes i resultatopgarelsen.

2. Det skal vurderes, hvem som har pafert transaktionen i sammenslutningen. Hvis det er
den overtagende virksomhed, som har pafart transaktionen, sa skal den indregnes i re-
sultatopgerelsen.

3. Til sidst skal den tidsmassige placering vurderes, hvorved forstas hvornar i forlgbet
transaktionen opstar. Hvis transaktionen opstar i forbindelse med forhandlingerne, sa

skal transaktionen indregnes i resultatopgarelsen.®

Hvis kabssummen bestar af et betinget vederlag i form af en earn-out aftale, sa skal efterfal-
gende reguleringer konstateret inden for ét ar efter overtagelsesdagen indregnes i resultatop-

gorelsen.®

4.1.2.1.3 Identifikation og omvurdering af identificerbare, overtagne aktiver og forpligtelser
pa overtagelsesdagen

IFRS 3 indeholder en grundlzeggende bestemmelse om, at alle aktiver og forpligtelser som op-
fylder definitionen pa enten et aktiv eller en forpligtelse efter begrebsrammen omtalt i afsnit
3.2.1 skal indregnes til dagsveerdi, dog med undtagelse af fglgende fire elementer; udskudt
skat, personaleforpligtelser, aktiver der besidder med henblik pa salg samt aftaler om refusion
fra slger.®? IFRS 3 kraever samtidig, at aktiver og forpligtelser indregnes i overtagelsesba-
lancen pa trods af, at den overtagende virksomhed ikke har til hensigt fremadrettet at anvende

7 Fedders, Jan m.fl., Arsrapport efter IFRS, 4. udgave 2012, Karnov Group A/S, s. 179
% |bid., s. 181-182

& |bid., s. 180

8 |bid., s. 186
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disse i driften. Den overtagende virksomhed skal derimod foretage en nedskrivning pa aktivet

i den efterfalgende periode safremt virksomheden ikke @nsker aktivet eller forpligtelsen.®®

Nar den overtagende virksomhed skal identificere de overtagne aktiver og forpligtelser stiller
IFRS 3 ikke krav til, at der kun ma indregnes aktiver, hvis der er over 50 % sandsynlighed
for, at der opnas fremtidige skonomiske fordele ved erhvervelsen af aktivet. Efter IFRS 3 sa
afspejles en mindre sandsynlighed blot i den fastsatte dagsveerdi pa aktivet. Som falge af, at
IFRS 3 ikke indeholder en nedre grense for sandsynlighedskriteriet, sa tillader IFRS 3 ogsa
indregning af eventualforpligtelser nar de opfylder definitionen efter IAS 37. Dagsverdien pa
aktiverne og iser pa immaterielle anlaeegsaktiver fastsattes hovedsageligt ved hjalp af DCF-

modelllen.?

Den overtagende virksomhed kan i en periode pa op til ét ar efter overtagelsestidspunktet, re-
gulerer i de indregnede dagsverdier, hvis virksomheden i denne periode har faet ny viden om
de identificerede aktiver og forpligtelser, som ville have @&ndret den fastsatte dagsverdi pa
overtagelsestidspunktet.®®> Hvis der konstateres en @ndring i de fastsatte dagsveerdier, s& skal
&ndringen korrigeres i den opgjorte goodwill.®®

4.1.2.1.4 Maling til dagsveerdi
IFRS 13 definerer dagsvardien som "Prisen, der kunne opnas ved at s&lge et aktiv eller skulle
betales for at overdrage en forpligtelse i en velordnet transaktion mellem markedsdeltagere pa
malingstidspunktet”.®” N&r dagsveerdien skal opgeres ud fra denne betegnelse, s& er den gen-
nerelle metode at folge nedenstéende punkter:®

1. Som det farste skal det primere eller mest fordelagtige marked, som virksomheden

har adgang til fastleegges.
2. Herefter skal de forudsatninger, som markedsdeltagerne vil anvende laegges til grund

for veerdianseettelsen.

8 Fedders, Jan m.fl., Arsrapport efter IFRS, 4. udgave 2012, Karnov Group A/S, s. 207
% Ibid., s. 188-189

% |FRS 3, punkt 45

% Ibid., punkt 48

8 |FRS 13, punkt 9

8 pwC, Regnskabsh&ndbogen 2015, s. 522
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3. Til sidst skal det laegges til grund, at den bedste udnyttelse af aktivet foretages, hvilket
som udgangspunkt er den nuverende anvendelse, men der kan veaere mulighed for &n-

dringer i anvendelsen, som skal medtages i vaerdiansattelsen.

4.1.2.1.5 Opggrelse af forskelsveerdi

Hvis den overtagende virksomhed erhverver en del af den overtagne virksomhed, sa kan der
ved opgarelse af forskelsveerdien imellem vederlaget og dagsverdien af de opgjorte nettoakti-
ver bruges fglgende metoder; fuld goodwill og kebt goodwill. Hvis fuld goodwill metoden
anvendes, sa opggares forskellen imellem kgbsprisen med tilleeg af dagsveerdien af minoritets-
interessen og dagsveerdien af de identificerbare aktiver og forpligtelser. Anvendes derimod
kebt goodwill metoden, sd opgares forskellen imellem kostprisen og nettovaerdien af den
overtagende virksomheds andel af dagsverdien af de identificerbare nettoaktiver.2® Hvis den
overtagende virksomhed derimod erhverver hele den overtagne virksomhed, sa skal goodwill
opgeres som forskelsvardien imellem vederlaget og nettoveerdien af de identificerede aktiver

og forpligtelser til dagsveerdien i den overtagne virksomhed.

Jeg har nedenfor ved et regneeksempel illustreret indvirkningen pa den opgjorte goodwill af-
haengigt af, hvilken af ovenstaende metoder der veelges. De grundleggende forudsatninger
for begge regneeksempler er, at virksomhed A erhverver 80 % af virksomhed B for 1.800 tkr.,

og dagsveardien af de identificerede aktiver er 1.250 tkr.

% Fedders, Jan m.fl., Arsrapport efter IFRS, 4. udgave 2012, Karnov Group A/S, s. 193
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4.1.2.1.5.1 Fuld goodwill metode

Ved dette regneeksempel laegges det til grund, at dagsveerdien af hele den overtagne virksom-

hed opgares forholdsmassigt pa grundlag af den delvise erhvervelse. Jeg har opstillet regne-

eksemplet med udgangspunkt i opstillingen pa side 194 i Jan Fedders’ m.fl., Arsrapport efter

IFRS.

Beregnet dagsveerdi for hele virksomheden 1.800/80 % 2.250
Dagsverdien af identificerbare nettoaktiver -1.250
Goodwill 1.000
Effekt pa koncernbalance

Goodwill 1.000
Likvider -1.800
Nettoaktiver 1.250
Effekt pa nettoaktiver 450
Minoritetsinteresser 2.250 * 20 % 450
Effekt pa koncernegenkapital 450
Tabel 1 - Regneeksempel ved fuld goodwill metode

Kilde: Egen tilvirkning

4.1.2.1.5.2 Kgbt goodwill metode

Kgbsvederlag 1.800
Andel af nettoaktiver 1.250 * 80 % -1.000
Goodwill 800
Likvider -1.800
Nettoaktiver 1.250
Effekt pa nettoaktiver 250
Minoritetsinteresser 1.250 * 20 % 250
Effekt pa koncernegenkapital 250

Tabel 2 - Regneeksempel ved kgbt goodwill metode
Kilde: Egen tilvirkning

4.1.2.1.5.3 Sammenholdelse

Det ses ud fra ovenstaende to beregninger, at effekten pa koncernegenkapitalen er forskellig

afhaengigt af, hvilke metode der anvendes i forbindelse med opgarelsen af forskelsvardien.

Ved fuld goodwill metoden opnas den starste goodwill, hvilket primzrt skyldes, at den over-
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tagende virksomhed ved denne metode far mulighed for at indregne goodwill af minoritetsin-

teresserne.

4.1.3 Kgbesumsallokering

Jeg vil kort beskrive kgbesumsallokering med udgangspunkt i ovenstaende afsnit, da dette ud-
tryk er et grundleeggende begreb i forbindelse med opgarelse af goodwill. Kgbesumsalloke-
ring er en sammenfatning af de identificerede aktiver og forpligtelser opgjort til dagsveerdi i
henhold til de regler, som er foreskrevet i henholdsvis arsregnskabsloven og IFRS sammen-

holdt med den opgjorte kabesum for den overtagne virksomhed.

4.2 Delkonklusion

Jeg vil i delkonklusionen sammenfatte de vaesentligste oplysninger i kapitel 4 herunder opliste
de gennemgaede forskelle imellem arsregnskabsloven og IFRS 3. Det skal bemarkes, at der
er yderligere aspekter vedrgrende virksomhedssammenslutninger efter arsregnskabsloven og
IFRS end dem, som jeg har behandlet i de ovenstaende afsnit i kapitel 4, men at jeg grundet

omfanget af projektet kun har udvalgt dem, som jeg har fundet vaesentlige for mit projekt.

Jeg har i afsnittet fundet ud af, at virksomhederne som foretager virksomhedssammenslutnin-
ger efter arsregnskabsloven eller IFRS 3 skal anvende overtagelsesmetoden. Dette er dog kun
som hovedregel, da arsregnskabsloven giver mulighed for at anvende sammenlaegningsmeto-
den, hvis der er tale om en koncernintern virksomhedssammenslutning, hvilket IFRS 3 ogsa
tillader igennem IAS 8 ved anvendelse af en anden standard. Det er primert de samme punk-
ter som skal gennemgas uanset om arsregnskabsloven eller IFRS 3 anvendes, hvoraf det dog

kunne ses, at bemarkningerne til IFRS 3 er mere uddybende.

Jeg har samtidig fundet ud af, at goodwill opggares ved hjelp af en kebesumsallokering, hvor
kebesummen fordeles ud pa de identificerede aktiver og forpligtelser i forbindelse med om-

vurdering af disse bogfarte veerdier til dagsveerdi.
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| tabel 3 nedenfor har jeg oplistet de forskelle, som jeg finder vasentlige imellem arsregn-

skabsloven og FRS 3.

Arsregnskabsloven

IFRS 3

Sandsynlighed ved indreg-
ning af aktiver

Aktiver kan farst indregnes,
hvis sandsynligheden for
gkonomiske fordele er over
50 %

Aktiver kan indregnes uanset
sandsynlighedsniveauet, da
sandsynligheden blot regule-
rer dagsveerdien af aktivet

Fastsattelse af dagsveerdi

Aktiver og forpligtelser til-
leegges kun en dagsvardi sa-
fremt den overtagende virk-
somhed har til hensigt at an-
vende disse i den fremtidige
drift

Aktiver og forpligtelser skal
tillegges en dagsveerdi uan-
set den overtagende virk-
somheds hensigt med disse.
Aktiver og forpligtelser kan
efterfalgende nedskrives til 0
kr., hvis de ikke gnskes an-
vendt

Transaktionsomkostninger
ved opgerelse af kostpris

Omkostninger i forbindelse
med sammenslutningen i
form af revisor og advokat
udgifter tilleegges kostprisen

Omkostninger i forbindelse
med sammenslutningen i
form af revisor og advokat
udgifter skal indregnes i re-
sultatopgarelsen

Regulering af overtagelses-
balance

Der kan foretages regulerin-
ger indtil udlgbet af det efter-
falgende regnskabsar

Der kan foretages regulering
indtil 12 maneder fra overta-
gelsestidspunktet

Tabel 3 - Forskelle imellem arsregnskabsloven og IFRS 3 vedrgrende virksomhedssammenslutninger

Kilde: Egen tilvirkning
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5 Regnskabsmaessig behandling af goodwill

Jeg har i kapitel 3 og 4 gennemgaet, hvordan goodwill opstar, og hvordan det opgares. Jeg vil
som afslutning pa den teoretiske del gennemga den regnskabsmassige behandling af den
identificerede goodwill. Kapitlet tager udgangspunkt i forskellene imellem behandlingen efter

henholdsvis arsregnskabsloven og IFRS.

5.1 Arsregnskabsloven
Jeg vil i dette afsnit beskrive reglerne for malingen af goodwill med henblik pa af- og ned-

skrivninger efter arsregnskabsloven.

5.1.1 Maling af goodwill
Efter arsregnskabsloven indregnes goodwill farste gang til den opgjorte verdi i forbindelse

med virksomhedssammenslutningen som gennemgaet i afsnit 4.1.1.1.3.

Efter farste indregning af aktiver eller forpligtelser er hovedreglen, at disse fremadrettet males
til kostpris, dog med en raeekke undtagelser afhaengigt af karakteren af aktivet eller forpligtel-
sen.” Den efterfalgende behandling af goodwill beskrives i &rsregnskabslovens §§ 42 og 43,
som henholdsvis omfatter nedskrivning af anleegsaktiver og afskrivninger pa immaterielle og
materielle anleegsaktiver. Der sondres imellem afskrivninger og nedskrivninger, da det efter 4.
direktivs art. 19 oplyses, at veerdireguleringer omfatter alle veerdireguleringer uanset om disse

er endelige eller ikke.”*

5.1.2 Afskrivninger

Der er efter arsregnskabsloven krav til afskrivning af immaterielle anlaegsaktiver, som har en
begreaenset brugstid. Afskrivninger skal foretages som en systematisk veerdiregulering over
den af ledelsen forventede brugstid pa aktivet.”? Ved en systematisk vardiregulering forstas
primeert, at afskrivningen skal tage udgangspunkt i den forventede udnyttelse af aktivet, da af-
skrivningen skal omkostningsfares i virksomhedens resultatopgerelse med den del af kostpri-
sen som afspejler de gkonomiske fordele ved at anvende aktivet. En systematisk veerdiregule-

ring kan foretages ved lineere, degressive eller progressive afskrivninger, som blot definerer,

% steffensen, Henrik m.fl., Arsrapporten — Kommentarer til &rsregnskabsloven, 6. udgave 2011, Karnov Group A/S, s. 372
*L Ibid., s. 450
% Ibid., s. 451

Side 31 af 82



Clavs Nielsen HD 2. del (R) — Afgangsprojekt 2015 Aalborg Universitet

hvordan afskrivningerne forlgber i afskrivningsperioden.®® Det skal dog bemarkes, at i hen-
hold til arsregnskabslovens § 43, stk. 3, sa er det ikke muligt at afskrive immaterielle anlaegs-
aktiver over 20 ar pa trods af, at brugstiden kan overstige denne periode. Ifglge Henrik Stef-
fensen m.fl., sa er det dog muligt at fravige arsregnskabsloven, hvis det begrundes, at det im-
materielle anleegsaktiv har en brugstid pa over 20 ar, og det derved vil pavirke det retvisende
billede, hvis aktivet afskrives over kortere tid.** I alle tilfelde skal en virksomhed dog be-
grunde en afskrivningsperiode pa over fem ar konkret og fyldestgarende i virksomhedens an-

vendte regnskabspraksis.”

5.1.3 Nedskrivninger

| tilfelde af at de tvungne afskrivninger efter arsregnskabsloven ikke afspejler et tilstreekkeligt
veerdifald i aktivet pa et givent tidspunkt, sa skal aktiver, der ikke lgbende reguleres til dags-
veerdi efter arsregnskabslovens 8§ 37 og 38 nedskrives til en lavere genindvindingsverdi, hvis

denne er hgjere end den regnskabsmassige vardi.*®

Hvis det i et senere regnskabsar konstateres, at der ikke leengere er indikationer pa veerdifor-
ringelse pa aktivet, sa skal de foretagne nedskrivninger tilbagefares. Dette gares i henhold til
arsregnskabslovens 8§ 52 ved, at nedskrivningen tilbagefgres pa samme made, som da ned-

skrivningen blev foretaget, hvilket vil sige, at den fares over resultatopgarelsen.®’

5.1.3.1 Genindvindingsveerdi

Genindvindingsveardien pa et aktiv defineres som veerende den hgjeste veerdi af salgsprisen
med fradrag af salgsomkostninger (nettosalgsvaerdien) eller nutidsveerdien af de fremtidige
nettobetalingsstramme.*® Denne definition er ligeledes galdende efter IAS 36.%° Formalet
med genindvindingsveerdien er at sammenholde denne vardi med den regnskabsmassige

veerdi pa et aktiv, hvorpa der kunne vaere indikationer pa nedskrivningsbehov.

% Steffensen, Henrik m.fl., Arsrapporten — Kommentarer til arsregnskabsloven, 6. udgave 2011, Karnov Group A/S, s. 455
* Ibid., s. 461

% Ibid., s. 564

% Ibid., s. 439

7 Ibid., s. 443

% |bid., s. 440

% Fedders, Jan m.fl., Arsrapport efter IFRS, 4. udgave 2012, Karnov Group A/S, s. 692
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5.2 IFRS

Jeg vil i dette afsnit beskrive reglerne for malingen af goodwill med henblik pa af- og ned-
skrivninger efter samme opstilling som ovenfor men pa baggrund af reglerne for IFRS 3 og
IAS 36.

5.2.1 Maling af goodwill
I lighed med arsregnskabsloven, sa indregnes goodwill fgrste gang til den opgjorte verdi i af-
snit 4.1.2.1.4, hvilket vil sige som forskelsbelgbet mellem kostprisen og nettoaktiverne til

dagsveerdi.

5.2.2 Afskrivninger

| henhold til IFRS 3, sa skal den kabte goodwill ikke afskrives lgbende i lighed med reglerne
efter arsregnskabsloven, men derimod skal der foretages en nedskrivningstest mindst én gang
arligt eller oftere, hvis der er indikationer pa veardifald.!®® Denne regel gelder kun for imma-
terielle anlaegsaktiver med en ubestemmelig levetid, hvilket omfatter goodwill. Ifglge IFRS er
der derimod tale om et immaterielt anleegsaktiv med en bestemmelig levetid, sa skal kostpri-

sen reduceres med systematiske afskrivninger i lighed som beskrevet i afsnit 5.1.2.

5.2.3 Nedskrivninger

Virksomheder skal lgbende vurdere om der er eksterne eller interne informationer, som indi-
kere, at der er nedskrivningsbehov. De eksterne informationer, som kunne indikere pa ned-
skrivningsbehov er for eksempel vaesentlige forhold, som pavirker virksomheden negativt ba-
de markedsmaessigt, men ogsa gkonomisk, det kunne ogsa vaere en stigning i markedsrenter,
sa de anvendte diskonteringssatser ikke lengere er tilstrekkelige. Af interne informationer
kan naevnes, at der er sket fysisk skade pa et aktiv eller at et aktiv ikke leengere kan levere den
gnskede ydeevne som ved anskaffelsen.'™ Ovenstéende henvender sig béde til virksomheder,

som afleegger efter arsregnskabsloven og IFRS.

Goodwill skal efter IFRS arligt vurderes for nedskrivningsbehov som navnt i afsnit 5.2.2,
men ifalge IAS 36, sa kan dette omgas safremt der ved sidste beregning af nedskrivningsbe-

hovet blev konstateret en stor positiv forskel imellem genindvindingsvardien og den bogfarte

100 Fedders, Jan m.fl., Arsrapport efter IFRS, 4. udgave 2012, Karnov Group A/S, s. 195
1% Ibid., 5. 195
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veerdi. Dette skal naturligvis sammenholdes med den gennemgaede teori vedrgrende eksterne
og interne informationer, som er opstaet i perioden siden sidste test.'® Efter IAS 36 skal der

nedskrives til genindvindingsvardien safremt denne er hgjere end den regnskabsmassige

103 | AS 36 tillader dog ikke, at den foretagne nedskrivning tilbagefares sdfremt grund-

104

veerdi.

laget for nedskrivningen ikke laengere er tilstede.

5.3 Pengestremsfrembringende enheder

Den omtalte genindvindingsveerdi i afsnit 5.1.3.1 skal opgeres pa de enkelte aktiver, hvor der
kan veere en formodning om et verdifald. Dette er dog ikke altid muligt, da aktivet kan veere
afhaengigt af andre aktivers pengestremme. Som fglge af dette opgares genindvindingsveerdi-
en p& den mindste gruppe af pengestremsfrembringende enheder. Arsregnskabsloven inde-
holder ikke en detaljeret beskrivelse af dette emne, men henviser derimod til IAS 36 for en
uddybning af opgarelsen. Opdelingen i pengestramsfrembringende enheder sker hovedsage-
ligt pa baggrund af forretningsomrade, segment, distrikt mv., da omsztningen i stgrre virk-
somheder ogsé opdeles pa disse omrader.'® Den kgbte goodwill ved en virksomhedssammen-
slutning skal henfares til den mindste gruppe af pengestramsfrembringende enheder som sam-
tidig forventes at opna de gkonomiske fordele pa baggrund af den forventede synergi efter

virksomhedssammenslutningen.'®

5.4 Nedskrivningstest

| forbindelse med nedskrivninger pa goodwill, sa skal goodwill altid vurderes sammen med
virksomhedens gvrige aktiver, hvor den kgbte goodwill er tilknyttet. Dette skyldes, at good-
will i sin egen form ikke er i stand til at frembringe selvstendige pengestramme.’®” Som falge
af, at goodwill skal allokeres ud pa de enkelte pengestremsfrembringende enheder, sa er det
vigtigt, at dette geres korrekt, da der ved et konstateret nedskrivningsbehov pa en penge-
stramsfrembringende enhed farst nedskrives pa goodwill og hvis der er en resterende ned-
skrivning, sa modregnes denne i de bogferte veerdier pa aktiverne under den pengestrgms-

frembringende enhed.'*®

102 Fedders, Jan m.fl., Arsrapport efter IFRS, 4. udgave 2012, Karnov Group A/S, s. 708
103 H
Ibid., s. 692
%% Ipid., s. 715
105 steffensen, Henrik m.fl., Arsrapporten — Kommentarer til arsregnskabsloven, 6. udgave 2011, Karnov Group A/S, s. 444
106 Fedders, Jan m.fl., Arsrapport efter IFRS, 4. udgave 2012, Karnov Group A/S, s. 705
107 H
Ibid., s. 705
108 |bid., 5. 706
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Nar der skal udarbejdes nedskrivningstest, sa skal genindvindingsveerdien beregnes ud fra net-
tosalgsveerdien eller kapitalveerdien jf. afsnit 5.3.1. Nettosalgsverdien fastsattes ud fra karak-
teren af aktivet, da veaerdien kan opgares forskelligt afhaengigt af, om der eksisterer et aktivt og
velfungerende marked for aktivet eller der kan foretages et palideligt skan over veerdien med
udgangspunkt i sammenholdelse med lignende aktiver. Hvis der ikke eksisterer et velfunge-
rende marked for aktivet, sa skal nettosalgsvardien opgeres pa baggrund af de fremtidige for-
ventede pengestremme, hvilket resulterer i en nutidsveerdi, som svarer til den verdi aktivet
kunne selges for imellem to uafhangige parter i lighed med beregningen af dagsveerdien pa
aktiver og forpligtelser i afsnit 4.1.1.1.4 og 4.1.2.1.3. Virksomheden skal dog regulere i den
fastsatte nettosalgsvaerdi safremt det efter balancedagen konstateres, at nettosalgsveerdien er
sat for hgjt i forbindelse med et salg. ' Hvis der opstar en positiv forskel imellem veerdierne,
sa er der ikke indikationer pa nedskrivningsbehovet, men er der en negativ forskel, sa skal
virksomheden beregne nutidsveerdien af de fremtidige nettobetalingsstremme.*® Nutidsvaer-
dien af de fremtidige nettobetalingsstramme uddybes ikke i arsregnskabsloven, og loven giver
derfor adgang til at anvende IAS 36. | henhold til IAS 36 skal den anvendte diskonteringsfak-
tor afspejle risikoen pa det enkelte aktiv.""! Som udgangspunkt anvendes kapitalvardien i
forbindelse med nedskrivningstests, da nettosalgsverdien af goodwill kan veere svar at opge-
re palidelig.**? Efter kapitalvardien er beregnet sammenholdes denne med nettosalgsvardien,

og genindvindingsveardien er dermed lig med den hgjeste at disse to belab.

Det er dog vigtigt at holde sig for gje, at pa trods af, at der identificeres et nedskrivningsbehov
efter ovenstaende metode, sa skal de kvalitative egenskaber, som omtalt i afsnit 3.1.2 stadig
overholdes. Med dette menes, at aktivet kun skal nedskrives, hvis den beregnede nedskrivning
er af sa vaesentlig karakter, at hvis nedskrivningen ikke foretages, sa vil regnskabsbrugeren fo-
retage en forkert vurdering af virksomhed. Det vil sige, at nedskrivningen efter IFRS skal ha-
ve relevans for arsrapporten, og den skal foretages palideligt, hvorved menes, at den skal vare
neutral. Neutralitet overholdes ved, at nedskrivningen foretages pa trods af, at virksomheden
har realiseret et stort underskud, og nedskrivningen dermed vil yderligere forringe virksom-

hedens egenkapital. Efter rsregnskabsloven skal nedskrivningen ogsa foretages neutralt.**®

109 steffensen, Henrik m.fl., Arsrapporten — Kommentarer til arsregnskabsloven, 6. udgave 2011, Karnov Group A/S, s. 441
10 bid., s. 442

Y bid., s. 442

12 Fedders, Jan m.fl., Arsrapport efter IFRS, 4. udgave 2012, Karnov Group A/S, s. 708

113 steffensen, Henrik m.fl., Arsrapporten — Kommentarer til &rsregnskabsloven, 6. udgave 2011, Karnov Group A/S, s. 442
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5.4.1 Discounted Cash Flow (DCF-model)

Ved beregningen af kapitalvaerdien anvendes primart DCF-modellen, som ogsa er anvendt
ved opgerelsen af dagsverdien af de overtagne aktiver og forpligtelser som gennemgaet i af-
snittene 4.1.1.1.4 og 4.1.2.1.3. Denne verdiansattelsesmodel skal “fodres” med oplysninger
fra ledelsen omkring diskonteringsfaktoren, budgetter samt en terminalvardi. Diskonterings-
faktoren repraesenterer det afkast man ensker fra den fremtidige drift. Som fglge af dette an-
vendes WACC hovedsageligt som diskonteringssatsen i modellen.*** Da det er ledelsen og
aktionarerne/anpartshaverne, som fastsatter det gnskede afkastkrav fra egenkapitalen, og det
samtidig er ledelsen, som udarbejder budgetterne, sa er der risiko for, at veerdiansattelsesmo-
dellen ikke afspejler den korrekte udvikling i markedet, og derved er der risiko for, at der ikke

identificeres et nedskrivningsbehov pa goodwill.

5.5 Delkonklusion

| kapitel 5 har jeg fundet ud af, at den regnskabsmaessige behandling af goodwill er vidt for-
skellige efter arsregnskabsloven og IAS 36, da der efter arsregnskabsloven er tvungne af-
skrivninger pa baggrund af en af ledelsen fastsat brugstid, hvorimod IAS 36 kraever en ned-
skrivningstest hvert ar, men ingen afskrivninger. Dette kan medfare forskellige resultater i de
enkelte ar, da resultatet hvert ar pavirkes af en udnyttet veerdi af den kebte goodwill efter ars-
regnskabsloven mens resultatet et enkelte ar kan pavirkes meget efter 1AS 36, hvis der identi-
ficeres et nedskrivningsbehov pa goodwillen. Denne forskel i resultaterne forsterkes blot af,
at ledelsen bestemmer afskrivningsperioden indenfor arsregnskabslovens rammer og ved den
arlige nedskrivningstest efter 1AS 36 fastsatter de ligeledes afkastkravet til egenkapitalen og

derved kan de udskyde en eventuel nedskrivning.

14 pw(C, Regnskabsh&ndbogen 2015, s. 237
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| tabel 4 nedenfor har jeg oplistet de veesentligste forskelle imellem arsregnskabsloven og

IFRS.

Arsregnskabsloven

IFRS

Afskrivninger

Der skal fastsattes en af-
skrivningsperiode for den
kabte goodwill, som ikke
overstiger 20 ar.

Der ma ikke afskrives pa den
kabte goodwill.

Nedskrivning

Safremt den kabte goodwills
genindvindingsveerdi er hgje-
re end den regnskabsmaessige
veerdi, sa skal der foretages
en nedskrivning hertil.

Der skal hvert ar foretages en
nedskrivningstest af good-
will. Hvis genindvindings-
veerdien er lavere end den
regnskabsmaessige verdi, sa
nedskrives der hertil.

Tilbageforsel af nedskrivnin-
ger

Hvis grundlaget for den fore-
tagne nedskrivning ikke eksi-
sterer fremadrettet, sa skal
nedskrivningen tilbagefgres.

Der er ikke mulighed for at
tilbagefgre nedskrivninger
selvom grundlaget ikke lzen-
gere er tilstede.

Tabel 4 - Forskelle imellem arsregnskabsloven og IFRS vedrgrende den regnskabsmassige behandling af goodwill

Kilde: Egen tilvirkning
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6 Standardernes indvirkning pa det retvisende billede

| dette kapitel vil jeg analysere pa, hvilken indvirkning pa det retvisende billede, det har af-
haengigt af, hvilken standard; arsregnskabsloven eller de internationale standarder, som den
overtagende virksomhed anvender. Jeg vil opdele kapitlet i to dele, hvor jeg i del 1 vil starte
med at analysere indvirkningen pa hele overtagelsesforlgbet behandlet i kapitel 4, og i del 2
vil analysere indvirkningen pa den regnskabsmaessige behandling af den opgjorte goodwill

som er gennemgaet i kapitel 5.

Udgangspunktet for dette kapitel var, at jeg ville finde to virksomheder, som havde fusioneret
i perioden 2011 til 2012 og anvendt overtagelsesmetoden for derved at gennemga overtagel-
sesforlgbet ved at drgfte dette forleb med virksomheden samt deres overvejelser vedrgrende
identifikation af den overtagende og overtagne part, omvurdering af den overtagne parts akti-
ver og forpligtelser samt deres forudsatninger for nedskrivningstests pa goodwill. Dette har
desvarre ikke vaeret muligt, da alle de gennemgaede virksomheder har anvendt sammenlag-
ningsmetoden. Jeg har som fglge af dette veeret ngdsaget til i min analyse, at lave et fiktivt ek-
sempel pa en virksomhedssammenslutning og den regnskabsmassige behandling af goodwill.
De to virksomheder vil i analysen benavnes henholdsvis som Virksomhed A og Virksomhed
B.

Jeg har i bilag 1 indsat resultatopgerelsen og balancen pr. 31. december 2013 for Virksomhed

A og i bilag 2 resultatopgerelsen og balancen pr. 31. december 2013 for Virksomhed B.

6.1 Overtagelsesforlgb

Jeg vil i dette afsnit forst foretage opgerelsen af goodwill efter forlgbet gennemgaet i afsnit
4.1.1 vedrgrende arsregnskabsloven og dernast i afsnit 4.1.2 vedrgrende IFRS 3. Til sidst i
afsnittet vil jeg analysere pa indvirkningen pa det retvisende billede afhangigt af, hvilken

standard som anvendes.

6.1.1 Forudseaetninger
Jeg har til brug for analysen taget udgangspunkt i nedenstaende forudsatninger:
e | henhold til den udarbejdede overdragelsesaftale, sa overtager Virksomhed B Virk-
somhed A.
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e Overtagelsen er godkendt pa den ordinaere generalforsamling den 28. januar 2014
e Parterne gnsker, at overtagelsen skal ske pr. 1. januar 2014
e Kostprisen betales pa falgende made:
o Kontantsum pa 14.500 tkr.
o Der aftales en efterfglgende betaling pa 5 %, hvis der realiseres et positivt re-
sultat for skat i det efterfalgende regnskabsar
o Transaktionsomkostninger pa 150 tkr. som fordeles saledes:
= Revisorhonorar, 100 tkr.
= Advokat, 50 tkr.
e Der er ved gennemgang af Virksomhed A identificeret falgende ej tidligere indregne-
de aktiver og forpligtelser, hvor dagsveerdierne er fastsat ud fra en DCF-model:
o0 Ordrebeholdning
= Dagsveerdien er opgjort til 650 tkr.
= Der er 40 % sandsynlighed for, at fremtidige gkonomiske fordele vil
tilflyde virksomheden.
0 Brugsrettigheder
= Dagsveerdien er opgjort til 200 tkr.
= Der er 100 % sandsynlighed for, at fremtidige gkonomiske fordele vil
tilflyde virksomheden.
0 Hensat forpligtelse vedrgrende omstruktureringer i den overtagne virksomhed,
150 tkr., 100 %
= Dagsveerdien er opgjort til 150 tkr.
= Dagsverdien er opgjort pa baggrund af en udarbejdet plan, som fore-
ligger inden virksomhedssammenslutningen, den er kommunikeret ud
til de bergrte medarbejder og den er godkendte den 31. marts 2014.
= Der er 100 % sandsynlighed for, at fremtidige gkonomiske fordele vil

fraga virksomheden.
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6.1.2 Arsregnskabsloven
De fem punkter, som blev gennemgaet i afsnit 4.1.1 vil blive analyseret nedenfor med ud-

gangspunkt i forudseetningerne i afsnit 6.1.1.

6.1.2.1 Identifikation af overtagende og overtagne virksomhed

I henhold til den udarbejdede overdragelsesaftale, sa er det Virksomhed B som juridisk over-
tager Virksomhed A, hvilket vil sige, at Virksomhed B er den overtagende virksomhed og
Virksomhed A er den overtagne virksomhed. Dette virker fornuftigt, da det er Virksomhed B,

som er den “’starste” set ud fra balancesummen.

6.1.2.2 Fastlaeggelse af overtagelsestidspunkt

Parterne i virksomhedssammenslutningen har gnsket at overtagelsen skal ske med tilbagevir-
kende kraft i henhold til tilladelsen i selskabsloven. Virksomhed Bs bestemmende indflydelse
i Virksomhed A indtraeder den 28. januar 2014, men de kan indregne Virksomhed As nettoak-

tiver fra den 1. januar 2014, da overtagelsen er sket med tilbagevirkende kraft.

Fordelen ved dette ser jeg som veerende, at omvurderingen af Virksomhed As nettoaktiver kan
foretages med udgangspunkt i arsregnskabet for 31. december 2014 og der skal dermed ikke
foretages en delopgerelse. Ulempen er dog, at Virksomhed B far mulighed for at indregne et
resultat i perioden inden den bestemmende indflydelse indtraeffer, og den overtagende virk-
somhed har dermed ikke haft en indvirkning pa det opnaede resultat.

6.1.2.3 Opgerelse af kostpris
Da arsregnskabsloven tillader, at omkostninger afholdt i direkte tilknytning til virksomheds-
sammenslutningen medtages, sa kan transaktionsomkostningerne tilleegges kontantsummen.

Den samlede kostpris, med udgangspunkt i forudsaetningerne i afsnit 6.1.1 bliver dermed fal-

gende:
Kontantsum 14.500 tkr.
Revisorhonorar 100 tkr.
Advokathonorar 50 tkr.
Samlet kostpris 14.650 tkr.

Tabel 5 - Opggrelse af kostpris (ARL)
Kilde: Egen tilvirkning
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Earn-out aftalen skal reguleres i den efterfalgende balance pr. 31. december 2014 safremt der
skabes et positivt resultat for skat. Dette vil blive behandlet i afsnit 6.1.4, hvor indvirkningen
pa det retvisende billede efter henholdsvis arsregnskabsloven og IFRS vil blive gennemgaet.

Kontantsummen berigtiges ved at optage et nyt banklan i Virksomhed B.

6.1.2.4 Opgerelse af identificerbare aktiver og forpligtelser
Som gennemgaet i afsnit 6.1.1, s er der identificeret to aktiver og én forpligtelse som pr. 31.

december 2014 ikke er indregnet i balancen for Virksomhed A.

Ordrebeholdningen kan i henhold til arsregnskabsloven ikke indregnes i overtagelsesbalancen
selvom vaerdien er opgjort palideligt, men da der kun er 40 % sandsynlighed for, at der vil til-
flyde fremtidige gkonomiske fordele fra aktivet, sa opfylder aktivet ikke alle kriterierne i ars-
regnskabslovens § 33, stk. 1 og derved kan aktivet ikke medtages med en veerdi.

De identificerede brugsrettigheder derimod opfylder kravene for indregning i overtagelsesba-
lancen, da vaerdien er opgjort palideligt, og der er 100 % sandsynlighed for, at der vil tilflyde
gkonomiske fordele til virksomheden fra aktivet. Brugsrettighederne skal dermed indregnes

med 200 tkr., i overtagelsesbalancen.

Den opgjorte henszttelse til omstruktureringen i Virksomhed A opfylder kriterierne for ind-
regning af denne type hensatte forpligtelser i henhold til arsregnskabsloven § 122, stk. 1, og

dermed skal vaerdien pa 150 tkr., medtages i overtagelsesbalancen.

6.1.2.4.1 Omvurdering af balance for Virksomhed A

Far der kan opgeres en goodwill eller en bad will ved udarbejdelsen af overtagelsesbalance,
sa skal balancen for Virksomhed A (bilag 1) gennemgas i forbindelse med omvurdering af ba-
lanceposterne til dagsveerdi. Ved gennemgang er der konstateret falgende positive og negative

reguleringer til de anfarte veerdier:
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Bogfert Dags-
veerdi| veerdi| Regu-
(tkr.) (tkr.)| lering

Bygninger 12.347| 13.500| +1.153
Produktionsanleeg og maskiner 1.856 2.500 +644
Andre anlaeg, driftsmaterialer og inventar 301 0 -301
Varelager 8.911 7500 -1.411

Tabel 6 - Omvurdering til dagsveerdi (ARL)
Kilde: Egen tilvirkning

Ved omvurderingen er der indhentet en vurdering af bygningens veerdi fra en uvildig megler.
Magleren har vurderet, at bygningen kan handles til 13.500 tkr., hvilket betyder at den bog-
farte veerdi af bygningen skal reguleres med 1.153 tkr. Virksomhed As ledelse har indhentet
priser pa lignende produktionsanlaeg, som dem der er medtaget i balancen, hvor det er konsta-
teret, at produktionsanlaegget er afskrevet med 644 tkr., for meget. | forbindelse med gennem-
gangen af varelageret er det konstateret at en del af lageret er kasseret som fglge af en produk-
tionsfejl, hvorved lageret er nedskrevet med 1.414 tkr.

Dagsveerdien pa andre anlaeg, driftsmaterialer og inventar er sat til 0 kr., da Virksomhed B ik-
ke har til hensigt at anvende dette aktiv i den videre drift og efter arsregnskabsloven, sa ma
sadanne aktiver ikke tillegges en veerdi. Jeg har nedenfor i figur 1 indsat den omvurderede
balance for Virksomhed A efter arsregnskabsloven, hvoraf det ses, at den bogfarte egenkapi-
tal stiger fra 10.833 tkr. til 10.968 tkr. som falge af, at reguleringerne til dagsveerdi samt ind-

regning af ej tidligere indregnede aktiver fares direkte pa egenkapitalen.
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6.1.2.5 Opgerelse af goodwill eller negativ goodwill

Bogforte Regule- Dags-
Aktiver veerdier  ringer  veerdi
Brugsrettigheder - 200 200
Bygninger 12.347 1.153  13.500
Produktionsanlag og maskiner 1.856 644 2500
Andre anleg, driftsmaterialer og inventar 301 -301 -
Varelager 8911 -1411  7.500
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 15.505 - 15.505
Andre tilgodehavender 1.141 - 1.141
Periodeafgrensningsposter 163 - 163
Likvider 2.033 - 2.033
Aktiver 42.257 285 42.542
Passiver
Egenkapital 10.833 135 10.968
Hensat til omstrukturering - 150 150
Banklan 12.200 - 12.200
Leverandor af varer og tjenesteydelser 10.873 - 10.873
Anden geeld 8.351 - 8.351
Passiver 42.257 285 42.542

Figur 1 - Omvurderet balance for Virksomhed A (ARL)

Kilde: Egen tilvirkning

Med udgangspunkt i de opgjorte veerdier i afsnit 6.1.2.3 og 6.1.2.4 kan der nu foretages en

opgerelse af goodwill eller bad will. Det er ikke sikkert, at der i forbindelse med en virksom-

hedssammenslutning opstar goodwill eftersom der tillades indregning af ej tidligere indregne-

de immaterielle aktiver, og derved kan merprisen for den overtagne virksomhed blive alloke-

ret fuldt ud pa disse aktiver. Kgbesumsallokeringen kan for dette eksempel foretages saledes:

Samlet kostpris 14.650 tkr.
Opgarelse af nettoaktiver:

Aktiver (dagsveerdi) 42.542 tkr.
Hensatte forpligtelser (dagsveerdi) -150 tkr.
Gealdsforpligtelser -31.424 tkr.
Nettoaktiver (dagsveerdi) 10.968 tkr.
Goodwill 3.682 tkr.

Tabel 7 - Beregning af goodwill (ARL)
Kilde: Egen tilvirkning

Som det ses ud tabel 7, sa opstar der en goodwill pa 3.682 tkr., som skal indregnes i overta-

gelsesbalancen.
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6.1.2.6 Overtagelsesbalance
Efter alle ovenstaende punkter er gennemfart, sa kan overtagelsesbalancen udarbejdes, hvoraf
den nye samlede balance for Virksomhed A og Virksomhed B fremgar. Jeg har nedenfor ind-

sat overtagelsesbalancen pr. 1. januar 2014 efter arsregnskabsloven.

Samlet balance pr.

Aktiver Virksomhed A Virksomhed B Debet  Kredit g
1. januar 2014

Brugsrettigheder - - 200 200
Goodwill - - 3.682 3.682
Bygninger 12.347 27.974 1.153 41474
Produktionsanlag og maskiner 1.856 12.329 644 14.829
Andre anleg, driftsmaterialer og inventar 301 - 301 -
Varelager 8.911 53.831 1.411 61.331
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 15.505 27.665 43.170
Andre ulgodehavender 1.141 7.629 8.770
Periodeafgraensningsposter 163 331 494
Likvider 2.033 13 2.046

42.257 129.772 5.679 1.712 175.996
Passiver
Egenkapital 10.833 26439 10.833 26.439
Hensat t1l omstrukturering - - 150 150
Hensat ul transaktionsomkostninger - - 150 150
Prioritetsgaeld - 3518 3.518
Banklan 12.200 26.542 14.500 53.242
Geeld til pengeinstitut - 42.154 42.154
Leverandor af varer og tjenesteydelser 10.873 15.383 26.256
Anden geld 8.351 14.124 22475
Periodeaferaensningsposter - 1.612 1.612

42.257 129.772  10.833 14.800 175.996

Figur 2 - Overtagelsesbalance efter arsregnskabsloven i hovedtraek
Kilde: Egen tilvirkning

Som det fremgar af ovenstaende overtagelsesbalance pr. 1. januar 2014, sa far den nye Virk-
somhed B efter virksomhedssammenslutningen en balancesum pa 175.996 tkr., hvilket er en
forggelse pa 46.224 tkr., i forhold til fgr virksomhedssammenslutningen. Egenkapitalen fra
Virksomhed A er blevet nulstillet, og dermed er den fremtidige egenkapital lig med den fra
Virksomhed B. Kgbesummen blev aftalt til en kontantsum pa 14.500 tkr., som er blevet fart
som et yderligere banklan, og de forventede transaktionsomkostninger er indregnet som en

hensat forpligtelse.

6.1.3 IFRS
De fem punkter, som blev gennemgaet i afsnit 4.1.2 vil blive analyseret nedenfor med ud-

gangspunkt i forudsztningerne i afsnit 6.1.1.
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6.1.3.1 Identifikation af overtagende og overtagne virksomhed

I lighed med afsnit 6.1.2.1, s& er Virksomhed B fortsat den overtagende virksomhed. 1 tilfelde
af, at Virksomhed A var den juridisk overtagende virksomhed, sa kunne parterne efter IFRS 3
veelge, at Virksomhed B var den overtagende virksomhed efter reglerne om omvendte overta-
gelser, hvor den starste virksomhed vil blive den overtagende virksomhed pa trods af, at den

mindste virksomhed er den juridiske overtagende virksomhed.

6.1.3.2 Fastseettelse af overtagelsestidspunkt

Virksomhed A og Virksomhed B har en begranset mulighed for, at sammenslutningen skal
ske med tilbagevirkende kraft. Dette skyldes, at efter IFRS, sa skal resultatet i Virksomhed A
for perioden imellem sidste arsafslutningsdato (31. december 2013) og den dato hvor den be-
stemmende indflydelse indtraeder (28. januar 2014) reguleres i den aftale kebesum. | dette ek-

sempel er der ingen regulering af kgbesum som fglge af den mellemliggende periode.

6.1.3.3 Opgerelse af kostprisen

| afsnit 4.1.2.1.2 sa beskrev jeg, at transaktionsomkostninger i henhold til IFRS 3 i nogle til-
feelde kan tillegges kostprisen og i andre tilfeelde skal de medtages i resultatopgerelsen. Son-
dringen imellem kostprisen og resultatopgerelsen foretages med udgangspunkt i de tre

spgrgsmal, som ogsa er gennemgaet i afsnit 4.1.2.1.2.

Jeg vurderer, at transaktionsomkostningerne kommer den overtagne virksomhed til gode, da
denne virksomhed ikke skal afholde udgifterne. Dernast vurderer jeg, at det er den overta-
gende virksomhed som har pafgrt transaktionsomkostningerne, da denne virksomhed gnsker
at foretage en virksomhedssammenslutning. Til sidst vurderer jeg, at transaktionsomkostnin-
gerne paferes under forhandlingerne om virksomhedssammenslutningen. Med udgangspunkt i
ovenstaende, sa kan transaktionsomkostninger ikke tillegges kontantsummen i forbindelse
med opgarelsen af kostprisen. Dette betyder, at de 150 tkr. til revisor- og advokathonorar skal
indregnes i resultatopgarelsen i stedet for at blive en del af kostprisen. Kostprisen for Virk-
somhed A bliver dermed:

Kontantsum 14.500 tkr.

Samlet kostpris 14.500 tkr.
Tabel 8 - Opggrelse af kostpris (IFRS)
Kilde: Egen tilvirkning
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Den aftalte earn-out pa 5 % af det efterfalgende positive resultat skal ikke reguleres i den ef-
terfelgende balance, da IFRS ikke tillader denne regulering. Earn-out aftalen skal derimod

indregnes i resultatopgerelsen, safremt den bliver aktuel.

6.1.3.4 ldentifikation og omvurdering af alle identificerbare, overtagne aktiver og forplig-
telser pa overtagelsesdagen

De identificerede aktiver og forpligtelser i afsnit 6.1.1, som pr. 31. december 2013 ikke er
indregnet i Virksomhed A, er behandlet nedenfor.

Brugsrettighederne opfylder definitionen pa et aktiv efter IASC’s begrebsramme som gen-
nemgaet i afsnit 3.2.1, og dermed kan aktivet indregnes i overtagelsesbalancen. Verdien af
brugsrettighederne er opgjort til 200 tkr. og da der er 100 % sandsynlighed for, at gkonomiske
fordele vil tilflyde virksomheden, sa skal aktivet indregnes til 200 tkr. i overtagelsesbalancen.

Ordrebeholdningen opfylder ogsa definitionen pa et aktiv, og dermed kan aktivet indregnes i
overtagelsesbalancen. VVeerdien af ordrebeholdningen er opgjort til 650 tkr. og da der er 40 %
sandsynlighed for, at gkonomiske fordele vil tilflyde virksomheden, sa skal vardien reduceres
med 60 %, sa veardien afspejler sandsynligheden for gkonomiske fordele. Det vil sige, at or-

drebeholdningen skal indregnes med 260 tkr. i overtagelsesbalancen.

Virksomhed B har ikke mulighed for, at indregne forpligtelsen vedrgrende omstruktureringer
i den overtagne virksomhed, da IFRS 3 ikke tillader dette. Virksomhed B skal dermed medta-

ge omkostningerne vedrgrende omstruktureringen i resultatopgarelsen.

6.1.3.4.1 Omvurdering af balance for Virksomhed A

Jeg har ved omvurderingen af balancen for Virksomhed A efter IFRS taget udgangspunkt i de
samme aktiver og reguleringer, som blev anvendt ved omvurderingen efter arsregnskabsloven
i afsnit 6.1.2.4.1. Den eneste forskel er dog, at efter IFRS sa skal aktiver, som ikke gnskes an-
vendt af Virksomhed B, fortsat tilleegges en dagsverdi, hvilket omfatter andre anleeg, drifts-

materialer og inventer. Dette fremgar af tabel 9 nedenfor:
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Bogfert Dags-
veerdi| veerdi| Regu-
(tkr.) (tkr.)| lering

Bygninger 12.347| 13.500| +1.153
Produktionsanleeg og maskiner 1.856 2.500 +644
Andre anleg, driftsmaterialer og inventar 301 301 0
Varelager 8.911 7500 -1.411

Tabel 9 - Omvurdering til dagsveerdi (IFRS)
Kilde: Egen tilvirkning

Jeg har nedenfor i figur 3 indsat den omvurderede balance for Virksomhed A efter IFRS,

hvoraf det ses, at den bogfarte egenkapital stiger fra 10.833 tkr. til 11.679 tkr. som falge af, at
reguleringerne til dagsveerdi samt indregning af ej tidligere indregnede aktiver fgres direkte pa

egenkapitalen.
Bogforte Regule- Dags-

Aktiver veaerdier  ringer  veerdi

Ordrebeholdning - 260 260
Brugsrettigheder - 200 200
Bygninger 12.347 1.153  13.500
Produktionsanleg og maskiner 1.856 644 2500
Andre anlaeg, driftsmaterialer og inventar 301 - 301
Varelager 8911 -1411 7.500
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 15.505 - 15.505
Andre tilgodehavender 1.141 - 1.141
Periodeafgreensningsposter 163 - 163
Likvider 2.033 - 2.033
Aktiver 42.257 846 43.103
Passiver

Egenkapital 10.833 846 11.679
Banklan 12.200 - 12.200
Leverander af varer og tjenesteydelser 10.873 - 10.873
Anden geld 8.351 - 8.351
Passiver 42.257 846 43.103

Figur 3 - Omvurderet balance for Virksomhed A (IFRS)
Kilde: Egen tilvirkning

6.1.3.5 Opgerelse af forskelsveerdi

Da der i Virksomhed A ikke er nogle minoritetsinteresser, og Virksomhed B overtager hele
Virksomhed A, sa kan der ikke veelges imellem metoderne; fuld goodwill og kebt goodwill.
Som folge af dette sker opgarelsen af forskelsveerdien imellem det modtagne vederlag og

dagsverdien af nettoaktiverne i Virksomhed A efter nedenstaende opgarelse:

Side 47 af 82



Clavs Nielsen HD 2. del (R) — Afgangsprojekt 2015 Aalborg Universitet

Samlet kostpris 14.500 tkr.
Opgarelse af nettoaktiver:

Aktiver (dagsveerdi) 43.103 tkr.
Geldsforpligtelser -31.424 tkr.
Nettoaktiver (dagsveerdi) 11.679 tkr.
Goodwill 2.821 tkr.

Tabel 10 - Beregning af goodwill (IFRS)
Kilde: Egen tilvirkning

Med udgangspunkt i ovenstaende sa opstar der en goodwill pa 2.821 tkr., som falge af for-
skellen imellem vederlaget og nettoaktiverne opgjort til dagsveerdi.

6.1.3.6 Overtagelsesbalance

Overtagelsesbalancen efter IFRS kan med udgangspunkt i ovenstaende behandlede afsnit ud-
arbejdes, hvoraf den nye samlede balance for Virksomhed A og Virksomhed B fremgar. 1 lig-
hed med afsnit 6.1.2.6, sa har jeg nedenfor indsat overtagelsesbalancen pr. 1. januar 2014 ef-
ter IFRS.

Samlet balance pr.

Aktiver Virksomhed A Virksomhed B Debet Kredit N
1. januar 2014

Ordrebeholdning - - 260 260
Brugsrettigheder - - 200 200
Goodwill - - 2.821 2.821
Bygninger 12.347 27974 1.153 41.474
Produktionsanlzg og maskiner 1.856 12.329 644 14.829
Andre anleg, dnftsmaterialer og inventar 301 - 301
Varelager 8.911 53.831 1411 61.331
Tilgodehavender fra salg og tjenestevdelser 15.505 27.665 43.170
Andre nulgodehavender 1.141 7.629 8.770
Peniodeafgransningsposter 163 331 494
Likvider 2.033 13 - - 2.046

42.257 129.772  5.078 1.411 175.696
Passiver
Egenkapital 10.833 26439 10.833 26.439
Priontetsgeeld - 3.518 3.518
Banklan 12.200 26.542 14.500 53.242
Geld ul pengeinstitut - 42.154 42.154
Leverandor af varer og tjenesteydelser 10.873 15.383 26.256
Anden geld 8.351 14.124 22.475
Periodeafgraznsningsposter - 1.612 1.612

42.257 1290.772  10.833 14.500 175.696

Figur 4 - Overtagelsesbalancen efter IFRS i hovedtraek
Kilde: Egen tilvirkning

Det ses ud fra ovenstaende overtagelsesbalance, at efter IFRS, sa bliver balancesummen pa
175.696 tkr. i Virksomhed B pr. 1. januar 2014, hvilket svarer til en forggelse pa 45.924 tkr. |
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lighed med overtagelsesbalancen efter arsregnskabsloven, sa er egenkapitalen for Virksomhed

A nulstillet, og egenkapitalen fremadrettet er dermed lig med den i Virksomhed B.

6.1.4 Indvirkning pa det retvisende billede
Jeg vil i dette afsnit sammenholde overtagelsesforlgbene, som er gennemgaet i afsnit 6.1.2 og

6.1.3 med det formal at analysere pa, hvordan de hver iser pavirker det retvisende billede.

6.1.4.1 Fastleeggelse af den overtagende og overtagne virksomhed

Jeg synes, at det retvisende billede pavirkes fra forste punkt i overtagelsesforlgbet, da IFRS
tillader omvendte overtagelser, hvorimod den overtagende virksomhed efter arsregnskabslo-
ven altid er den juridisk overtagende part. Denne forskellige behandling af henholdsvis den
overtagende og overtagne virksomhed har betydning for, hvilken virksomheds aktiver og for-
pligtelser, som skal omvurderes til dagsveerdi. Jeg formoder dog at det i praksis sjeldent sker,
at den mindste virksomhed er den juridisk overtagende part, og den starste virksomhed der-
med skal foretage en omvurdering af alle aktiver og forpligtelser, men der er mulighed for det,
da arsregnskabsloven foreskriver dette. Jeg ser samtidig en ulempe i, at parterne i en virksom-
hedssammenslutning efter IFRS kan velge at lade en virksomhed, hvor dagsverdierne pa de
bogfarte aktiver er lavere end den bogfarte veerdi herp, vaere den overtagende part, og derved

undga at nedskrive pa disse veerdier.

Samlet set synes jeg det er svart at sige, hvorvidt reglerne efter arsregnskabsloven eller IFRS
giver det mest retvisende billede af virksomhedssammenslutningen, i forbindelse med identi-
ficering af henholdsvis den overtagende og den overtagne virksomhed. Jeg synes ikke, at reg-
lerne i arsregnskabsloven ser bort fra de egenskaber, som jeg udvalgte i afsnit 3.1.2. Derimod
er der efter IFRS risiko for, at der medtages oplysninger, som ikke er palidelige i form af akti-
ver som burde vere nedskrevet, og dermed ikke giver et troveerdigt billede af virksomhedens
gkonomiske forhold, hvilket ogsa pavirker relevansen af de oplysninger, som er medtaget.
Med udgangspunkt i ovenstaende analyse af pavirkningen pa de kvalitative egenskaber synes
jeg, at arsregnskabsloven giver det mest retvisende billede.
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6.1.4.2 Overtagelsestidspunktet

De forskellige regler efter arsregnskabsloven og IFRS vedrgrende virksomhedssammenslut-
ninger med tilbagevirkende kraft har ogsa en indflydelse pa det retvisende billede. Dette me-
ner jeg, da arsregnskabsloven tillader indregning af den overtagne virksomheds nettoaktiver
pa et tidspunkt som ligger forud for indtreedelsen af den bestemmende indflydelse, hvilket ik-
ke er geldende efter IFRS. Efter IFRS skal kabesummen dog reguleres for resultatet i den
mellemliggende periode hvis sammenslutningen sker med tilbagevirkende kraft. Det retvisen-
de billede pavirkes, da opggrelsen af goodwill &ndres som falge af en &ndring i kostprisen ef-
ter IFRS og en mulighed for at indregne de overtagne nettoaktiver pa et tidligere tidspunkt ef-
ter arsregnskabsloven. Disse &ndringer kan medfgrer at den opgjorte goodwill kan blive for

hgj eller for lav.

Med udgangspunkt i ovenstaende, sammenholdt med vurderingen af indvirkningen pa de kva-
litative egenskaber efter arsregnskabsloven og IFRS og dermed det retvisende billede, sé sy-
nes jeg ikke, man kan velge en af metoderne fremfor den anden. Dette begrunder jeg med at
begge metoder kan give et forkert billede af den opgjorte goodwill, da der efter selskabsloven
gives tilladelse til, at der kan ske virksomhedssammenslutninger med tilbagevirkende kraft,

hvor metoderne pa hver sin made &ndrer pa beregningen af goodwill.

6.1.4.3 Opgerelse af kostpris
Den opgjorte kostpris i mit eksempel i de to foregaende afsnit er efter arsregnskabsloven
14.650 tkr. og efter IFRS 14.500 tkr. Dette skyldes, at der er transaktionsomkostninger for

150 tkr., som er medtaget i kostprisen efter reglerne i arsregnskabsloven.

Den opgjorte kostpris efter henholdsvis arsregnskabsloven og IFRS kan jf. ovenstaende vere
vidt forskellige eftersom transaktionsomkostningerne kan vere betydeligt starre end de 150
tkr., i mit eksempel. Denne forskellige behandling af kostprisen har ogsa en indflydelse pa
den opgjorte goodwill, da en hgjere kostpris forhgjer den indregnede goodwill. Eftersom
goodwill repraesenterer den mervaerdi, som den overtagende virksomhed giver for den over-
tagne virksomheds nettoaktiver, sa synes jeg, at det giver et forkert billede af den opgjorte
goodwill at der efter arsregnskabsloven, indregnes transaktionsomkostninger, da veardien af

den opgjorte goodwill dermed blot reprasenterer en starre gruppe uidentificerbare aktiver og
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forpligtelser end efter IFRS. Den overtagende virksomhed far samtidig lov til efter arsregn-
skabsloven, at udgiftsfgre transaktionsomkostningerne lgbende, og da disse indgar i den efter-
falgende veardiregulering, hvor goodwill afskrives over en arraekke, sker der en lgbende resul-
tatfgring af disse omkostninger. Som faglge af dette kan en regnskabsbruger skabe sig et for-
kert overblik over de ikke identificerede aktiver og forpligtelser, nar den opgjorte goodwill
bestar af transaktionsomkostningerne, som ikke har en indflydelse pa den fremtidige indtje-
ning. Efter IFRS er der ogsa mulighed for, i et mere begraenset omfang, at medtage transakti-
onsomkostningerne, da regnskabsafleeggeren farst skal vurdere, hvordan omkostninger skal
behandles som gennemgaet i afsnit 4.1.2.1.2. Disse tre spargsmal sgrger for, at den opgjorte

goodwill ikke forhgjes med omkostninger, som reelt ikke vedrarer sammenslutningen.

Earn-out aftalen imellem Virksomhed A og Virksomhed B behandles ligeledes forskelligt ef-
ter arsregnskabsloven og IFRS, hvor resultatet i fremtidige regnskabsar vil blive pavirket af
en eventuelt opfyldt earn-out aftale, hvis reglerne efter IFRS anvendes, hvorimod den opgjor-
te goodwill vil blive reguleret efter reglerne i arsregnskabsloven, hvis aftalen opfyldes. Jeg ser
reglerne efter arsregnskabsloven som uhensigtsmassige, da en virksomhed farst veerdianszt-
tes ud fra balanceposterne, og derefter de fremtidige betalingsstramme som disse balancepo-
ster kan fremskaffe, hvilket betyder at konstante a&ndringer i en virksomheds goodwill ndrer

pa regnskabsbrugerens vurdering af virksomheden.

Med udgangspunkt i foregaende analyse af opgerelsen af kostprisen, sa synes jeg, der er en
del pavirkninger pa de kvalitative egenskaber efter arsregnskabsloven og IFRS. Muligheden
for at indregne transaktionsomkostninger i kostprisen efter arsregnskabsloven pavirker klar-
heden af regnskabet, da den opgjorte goodwill bliver stgrre, og derved daekker over en starre
gruppe ej identificerede aktiver og forpligtelser. Samtidig synes jeg ikke, at substansen af
regnskabet bibeholdes, da det reelle indhold af regnskabet ikke vises korrekt. Reglerne efter
IFRS giver mulighed for bade, at indregne transaktionsomkostninger og undlade dem, og der-
ved synes jeg ikke, at relevansen og palideligheden af oplysningerne i regnskabet pavirkes i
samme stil, da regnskabsafleeggeren skal gennemga tre spgrgsmal for at finde ud af, hvordan
transaktionsomkostningerne skal behandles, og derved tages der stilling til omfanget og ind-
virkningen pa transaktionsomkostninger. Samlet set vurderer jeg, at reglerne efter IFRS giver

det mest retvisende billede, da kostprisen efter denne metode holdes mere neutrale overfor
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transaktionsomkostningerne og earn-out aftalerne, og derved medvirker opggarelsen af kostpri-
sen til, at den opgjorte goodwill fremstar som den merverdi den overtagende virksomhed re-

elt har givet for den overtagne virksomhed.

6.1.4.4 Identifikation af overtagne aktiver og forpligtelser

Eksemplerne i afsnit 6.1.2.4 og 6.1.3.4 viser at der efter arsregnskabsloven og IFRS frem-
kommer to forskellige veerdier for nettoaktiverne. Efter arsregnskabsloven er der i Virksom-
hed A identificeret nettoaktiver pa 10.968 tkr. og efter IFRS er der identificeret nettoaktiver
pa 11.679 tkr. Denne difference skyldes de forskellige indregningskriterier for aktiver og for-

pligtelser.

Virksomhed B fik efter arsregnskabsloven kun lov til, at indregne brugsrettighederne under
aktiverne, som ogsa var tilladt at indregne efter IFRS. Forskellen i indregningskriterierne pa
aktiverne opstar ved ordrebeholdningerne, da der ikke er over 50 % sandsynlighed for, at
Virksomhed B vil opna fremtidige skonomiske fordele, hvilket er en forudsetning for at akti-
ver kan medtages efter arsregnskabsloven. Vedrgrende forpligtelserne, sa tillades der efter
IFRS ikke indregning af de hensatte forpligtelser til omstruktureringen i den overtagne virk-
somhed, hvilket efter arsregnskabsloven er tilladt. I forbindelse med indregningen af forplig-
telser, s& geelder indregningskriteriet ogsé her som navnt ovenfor ogsé her. Arsregnskabslo-
ven tillader samtidig ikke, at der indregnes aktiver og forpligtelser, som den fortsettende
virksomhed ikke gnsker at anvende i den videre drift, hvilket er modsat efter IFRS, hvor alle
aktiver og forpligtelser skal tillegges en veaerdi, og sd ma der efterfalgende foretages ned-
skrivninger herpa, hvis den fortsattende virksomhed ikke gnsker at anvende dem. Dette synes
jeg giver et forkert billede af de overtagne aktiver og forpligtelser, da regnskabsbrugeren i
farste regnskabsar med virksomhedssammenslutningen kan lave en veardiansattelse af virk-
somheden pa baggrund af de indregnede aktiver og forpligtelser og aret efter nedskrives en
stort del af disse regnskabsposter til 0 kr., da den overtagende virksomhed ikke gnsker at an-

vende dem i den videre drift.

Det er primart de immaterielle anlegsaktiver, der pavirker opgerelsen af nettoaktiverne, da
arsregnskabsloven og IFRS har forskellige kriterier for indregning af disse aktiver, samt at

disse aktiver ikke tillades indregnet i arsregnskabet for den overtagne virksomhed inden virk-
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somhedssammenslutningen, da internt oparbejdet immaterielle aktiver ikke opfylder indreg-
ningskriterierne for aktiver. Arsregnskabsloven har forholdsvis strikse krav for indregning af
aktiver jf. ovenfor, da vaerdien skal veere opgjort palideligt og der skal veare over 50 % sand-
synlighed for, at skonomiske fordele vil tilflyde virksomheden. Som falge af disse krav, sa er
der feerre aktiver, som arsregnskabsloven tillader indregnet i forbindelse med en virksomheds-
sammenslutning end ved IFRS. Dette skyldes, da IFRS derimod tillader indregning af aktiver
med en lavere sandsynlighed blot dagsveerdien reduceres, sa den svarer til den forholdsmaes-
sige andel af dagsverdien som kan henfgres til sandsynligheden for gkonomiske fordele. Dis-
se forskelle gar, at der er mulighed for at identificere flere immaterielle anleegsaktiver efter
IFRS og derved reduceres den identificerede goodwill, da mervaerdien allokeres ud pa flere
identificerede aktiver. IFRS 3 hjeelper samtidig regnskabsafleggeren i forbindelse med opge-
relsen af de immaterielle aktiver, da standarden oplister, hvilke aktiver som kan indregnes i
forbindelse med en virksomhedssammenslutning**®. Dette kan dog bade vzre en fordel og en
ulempe, da det hjelper regnskabsafleggeren, men det kan samtidig pavirke regnskabsaflaeg-
geren til lettere at identificere immaterielle aktiver i den overtagne virksomhed, da de kan fal-
ge listen. Dette kan medfare, at overtagelsesbalancen bliver meget specificeret, og derved ri-
siko for, at der indregnes immaterielle aktiver, som reelt ikke burde have en dagsveerdi.

| tilknytning til ovenstaende afsnit vedrgrende indregningskriterier, sa skal vardien veere op-
gjort palideligt, hvilket kan geres ved anvendelse af metoderne gennemgaet i 4.1.1.1.4, hvor-
ved menes; indkomstmetoden, markedsmetoden eller omkostningsmetoden. Jeg vurderer, at i
de fleste tilfalde, sa anvendes indkomstmetoden, men pa de aktiver, hvor der eksisterer et ak-
tivt marked, sa er markedsmetoden af foretreekke. Indkomstmetoden er en forholdsvis over-
skuelig metode at anvende, da de fremtidige cash flows fra aktivet skal tilbagediskonteres til
nutidsverdien, hvilket vil sige veardien pa overtagelsestidspunktet. Det skal dog bemarkes, at
ved anvendelse af indkomstmetoden, sa bruges ledelsens egne forventninger til de fremtidige
cash flows, og derved er opgarelsen genstand for fejlvurderingen eller bevidste besvigelser i
hab om, at opskrive dagsveerdien pa det enkelte aktiv. Jeg vurderer derved, at eftersom IFRS
giver tilladelse til indregning af betydeligt flere immaterielle anleegsaktiver, og at der sjeeldent
eksisterer et aktiv marked for disse, hvorved indkomstmetoden derfor anvendes, sa giver

IFRS en del muligheder for fejlvurderinger af aktiverne. Denne metode for opgerelse af en

115 pwC, Regnskabsh&ndbogen 2015, s. 428
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palidelig veerdi er ogsa gaeldende efter arsregnskabsloven og derved er der ogsa her risiko for
forkerte opgarelser. Der er ogsa forskel pa, hvorvidt der tillades indregning af hensatte for-
pligtelser efter arsregnskabsloven og IFRS. Dette ses pa omstruktureringshenlaeggelserne i
eksemplet, hvor disse skal indregnes efter arsregnskabsloven, men efter IFRS skal de resultat-

fores.

Reglerne for identificering af aktiver og forpligtelser efter arsregnskabsloven tilgodeser den
kvalitative egenskab klarhed, da arsregnskabsloven giver et mere enkelt billede af sammen-
slutningen eftersom der ikke tillades indregning af aktiver og forpligtelser med en sandsynlig-
hed for at fremtidige gskonomiske fordele enten vil tilflyde eller fraga virksomheden pa under
50 %. Derved sikres det, at arsregnskabet udarbejdes pa en klar og overskuelig made. Det skal
dog bemarkes, at som falge af, at der ikke tillades indregning ved en sandsynlighed pa under
50 %, sa stiger den opgjorte veerdi af goodwill ligeledes, hvilket modsvarer den positive ind-
virkning pa klarheden, da der i stedet blot fremstar en starre gruppe af ej indregnet aktiver og
forpligtelser i form af goodwill. Graensen for indregning af aktiver og forpligtelser pa mere
end 50 % sandsynlighed synes jeg tilgodeser substansen af oplysningerne i arsregnskabet, da
det er bedre ikke at indregne aktiverne, hvis der er stor usikkerhed for, at der opnas en reel
gkonomisk fordel ved dem. Derved sikres det, at arsregnskabet kun viser virksomhedens reel-
le forhold. Substansen tilgodeses ogsa ved, at arsregnskabsloven ikke tillader, at der indregnes
aktiver og forpligtelser, som den overtagende virksomhed ikke gnsker at anvende i perioden
efter sammenslutningen, og derved medtages der ikke vardier, som reelt ikke har en veerdi for
virksomheden. Jeg synes ikke, at identificeringen af aktiver og forpligtelser har en indvirk-
ning pa de gvrige tre kvalitative egenskaber, som jeg fokuserer pa, da disse vedrgrer den efter-

falgende behandling af de identificerede aktiver og forpligtelser.

Reglerne efter IFRS derimod giver en mere detaljeret balance, og derved reduceres vardien af
den opgjorte goodwill, som derved dekker over en mindre gruppe af ej indregnede aktiver og
forpligtelser. Jeg synes dog den mere detaljerede balancen kan have en negativ indvirkning pa
relevansen af de oplysninger, som er medtaget i arsregnskabet, da aktiver med en sandsynlig-
hed for fremtidige gkonomiske fordele pa under 50 %, pa trods af, at dagsvaerdien reduceres
forholdsmaessigt, sa den kun svarer til den fastsatte procentdel, ikke i alle tilfeelde vil give

veerdi for regnskabsbrugeren. Relevansen pavirkes ogsa negativt af det forhold, at alle over-
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tagne aktiver og forpligtelser skal medtages til en dagsveerdi pa trods af, at den overtagende
virksomhed ikke gnsker at anvende dem i den fremtidige drift, da disse verdier ikke er rele-
vant for regnskabsbrugerens vurdering af virksomheden. Palideligheden af oplysninger bliver
ligeledes ikke tilgodeset, da jeg ikke synes, at der gives en troveerdig og korrekt ansettelse af

veerdierne i arsregnskabet pa baggrund af ovenstaende holdninger.

Dette omrade er det mest omfattende i overtagelsesforlgbet, og det er ogsa i dette afsnit, at der
kan opsta flest &ndringer til den indregnede goodwill som felge af de forskellige indreg-
ningskriterier og dermed ogsa flest pavirkninger pa det retvisende billede. Med udgangspunkt
i ovenstaende synes jeg samlet set, at arsregnskabsloven giver det mest retvisende billede ved-
rarende identificeringen af ej tidligere indregnede aktiver og forpligtelser, da regnskabsbruge-
ren far en mere overordnet opgerelse af balancen og foretager derved ikke en vurdering af
virksomheden pa baggrund af aktiver og forpligtelser, som reelt ikke har en veerdi for den

fortseettende virksomhed.

6.1.4.5 Opgerelse af goodwill

Den opgjorte goodwill i eksemplet efter arsregnskabsloven er 861 tkr. hgjere end den der er
opgjorte i eksemplet efter IFRS, hvilket betyder at den efter arsregnskabsloven er 3.682 tkr.
og efter IFRS 2.821 tkr. Denne forskel har stor indflydelse pa det retvisende billede specielt
med henblik pa den efterfalgende behandling af den opgjorte goodwill, som gennemgas i af-
snit 6.2. Jeg vurderer ikke, at der kan fastsattes en metode i dette afsnit, som giver det mest
retvisende billede, da det retvisende billede beror pa vurderingen i de tidligere afsnit. Pa bag-
grund af disse vurderinger, primart i det forrige afsnit 6.1.4.4, s& synes jeg den opgjorte

goodwill efter arsregnskabsloven giver det mest retvisende billede.

6.1.4.6 Oplysninger om virksomhedssammenslutningen

Som afrunding pa afsnit 6.1, synes jeg det er narliggende at gennemga, hvilken af standarder-
ne, som informerer bedst omkring overtagelsesforlgbet. | arsregnskabsloven er der ikke speci-
fikke krav til, hvilke oplysninger som skal fremga af regnskabet i forbindelse med virksom-
hedssammenslutningen. Derfor synes jeg, at der ma tages udgangspunkt i arsregnskabsloven
88 53 og 55 omkring anvendt regnskabspraksis, da loven i § 53 foreskriver, at virksomheden

skal redeggre for, hvilke indregningsmetoder og malegrundlag, som er anvendt pa posterne i
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balancen kombineret med 8 55 som omhandler oplysninger omkring manglende sammenlig-
nelighed grundet andringer i virksomhedens aktiviteter. Arsregnskabet skal ligeledes i hen-
hold til arsregnskabslovens § 99 indeholde oplysninger i ledelsesberetningen som falge af
andringer i virksomhedens aktiviteter. De omtalte paragrafer er de eneste i arsregnskabslo-
ven, som giver en antydning af oplysninger vedrgrende virksomhedssammenslutninger, hvil-

ket jeg synes er relativt lidt, eftersom der er tale om en betydelig endring i virksomhederne.

Efter IFRS 3 sa skal der gives betydeligt flere oplysninger omkring virksomhedssammenslut-
ningen. Disse oplysninger er blandet andet de nedenstaende:

e Identifikation og beskrivelse af de sammensluttede virksomheder.

e Overtagelsesdatoen.

e Formalet ved virksomhedssammenslutningen.
Ud over ovenstaende, sa oplister IFRS 3.B64 mange oplysningerne, som skal medtages i ars-
regnskabet som falge af virksomhedssammenslutningen, jeg har dog valgt ikke at medtage al-

le oplysningerne i afsnittet.**®

Med udgangspunkt i ovenstaende, sa synes jeg, at IFRS 3 giver et bedre informationsniveau
om virksomhedssammenslutningen til regnskabsbrugeren, hvorimod arsregnskabsloven ikke
specifikt definerer, hvilke oplysninger der som minimum skal medtages i arsregnskabet. Dette
ggede informationsniveau stemmer godt overens med, at der ved identifikationen af aktiver og
forpligtelser ogsa blev identificeret flere poster end ved arsregnskabsloven, og dermed virker
det fornuftigt, at der skal gives yderligere oplysninger i arsregnskabet efter IFRS. Dette for-
ggede informationsniveau efter IFRS sikrer samtidig, at den kvalitative egenskab relevans op-
fyldes, da regnskabsbrugeren far stillet de ngdvendige oplysninger til radighed for at foretage

gkonomiske beslutninger.

6.1.4.7 Reguleringer til overtagelsesbalancen

Arsregnskabsloven giver mulighed for, at der sker reguleringer af overtagelsesbalancen indtil
udlgbet af det efterfalgende regnskabsar fra overtagelsestidspunktet, hvorimod IFRS kun til-
lader en reguleringsperiode pa 12 maneder fra overtagelsestidspunktet. Da der i et overtagel-

sesforlgb skal foretages mange vurderinger og handlinger, som det ogsa fremgar i en simplifi-

118 Fedders, Jan m.fl., Arsrapport efter IFRS, 4. udgave 2012, Karnov Group A/S, s. 202
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ceret udgave ovenfor, sa synes jeg det er mest korrekt, at der gives en reguleringsperiode efter
arsregnskabslovens princip. Dette begrundes dels med, at de fastsatte dagsveerdier, som gen-
nemgaet i ovenstaende afsnit, er de fremtidige kostpriser for den fortsaettende virksomhed, og
dermed foretages den efterfglgende behandling af ikke blot goodwill, men ogsa de gvrige ak-
tiver pa disse veardier, dels at der kan opsta ny viden omkring de overtagne aktiver og forplig-

telser efter 12 maneder fra overtagelsestidspunktet.

Med udgangspunkt i ovenstaende synes jeg, at reglerne efter arsregnskabsloven sikre, at den
efterfglgende regnskabsmaessige behandling af de overtagne aktiver og forpligtelser giver det
mest retvisende billede. Dette begrunder jeg med, at substansen af de medtagne oplysninger
sikres ved, at de rigtige veerdier vises fremfor at overholde formalia. Samtidig synes jeg, at
der opnas en reel kontinuitet ved, at der gives mulighed for at regulere i overtagelsesbalancen,
da der ellers skulle foretages &ndringer til anvendt regnskabspraksis, og derved vil det ikke

veere muligt at foretage en korrekt virksomhedsbedgmmelse.

6.1.5 Delkonklusion

I afsnit 6.1 har jeg fundet ud af, at standardernes indvirkning pa det retvisende billede af ars-
regnskabet i forbindelse med en virksomhedssammenslutning er forskellig for de enkelte
punkter i overtagelsesforlgbet. Dette ses ved, at jeg vurderer, at IFRS giver det mest retvisen-
de billede ved opgarelsen af kostprisen samt oplysninger i arsregnskabet som fglge af sam-
menslutningen. Jeg synes derimod, at arsregnskabsloven giver det mest retvisende billede ved
identifikation af den overtagende og overtagne virksomhed, identifikation af overtagne aktiver
og forpligtelser, og ved opggrelsen af goodwill, pa trods af, at jeg vurderer opggrelsen af
kostprisen sker mest retvisende efter IFRS samt mulighederne for regulering af overtagelses-
balancen. Med hensyn til overtagelsestidspunktet synes jeg umiddelbart ikke, at den ene stan-

dard giver et mere retvisende billede fremfor den anden standard.

Jeg vurderer overordnet med udgangspunkt i de enkelte afsnit ovenfor, at reglerne efter ars-
regnskabsloven giver det mest retvisende billede af overtagelsesforlgbet, da disse regler op-
fylder de kvalitative egenskaber bedst, med hovedvagt pa klarhed og substans. Arsregnskabs-
loven sikre, at de veerdier som skal anvendes ved den efterfglgende regnskabsmassige be-

handling pa de enkelte regnskabsposter fremstar med de mest korrekte verdier, da der lgben-
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de fokuseres pa at bibeholde substansen af oplysninger. Samtidig sikres der en klarhed om-
kring oplysningerne, da der kun medtages veerdier og regnskabsposter, hvortil der er knyttet
en hvis sikkerhed for fremtidige gkonomiske fordele, og derved fremstar arsregnskabet frem-

adrettet pa en overskuelig made.

6.2 Den regnskabsmaessige behandling af goodwill

Jeg vil i dette afsnit opdele den regnskabsmaessige behandling af goodwill i fire dele. Den far-
ste del (6.2.1) omfatter en beregning af pavirkningen pa virksomhedens resultat og egenkapi-
tal samt den opgjorte goodwill ved henholdsvis afskrivning og nedskrivning pa denne good-
will. I den anden del (6.2.2) vil jeg vise en allokering af goodwill pa de enkelte pengestrgms-
frembringende enheder for at vise vigtigheden af korrekt allokeret goodwill ved et identifice-
ret nedskrivningsbehov. | den tredje del (6.2.3) vil jeg gennemga en nedskrivningstest i ho-
vedpunkter pa baggrund af en DCF-model og i den sidste del (6.2.4) vil jeg analysere pa de
udarbejdede beregninger og den opnaede viden pa baggrund af disse for derved at analysere
pa indvirkningen pa det retvisende billede afhangigt af, hvilken standard som anvendes samt
hvordan den opgjorte goodwill allokeres og nedskrivningstesten udarbejdes.

Jeg har i afsnit 6.2.1 taget udgangspunkt i den opgjorte veerdi for goodwill og egenkapital i af-
snit 6.1.2 og 6.1.3. | afsnit 6.2.2 og 6.2.3 har jeg ikke taget udgangspunkt i de opgjorte veerdi-
er i kapitel 6, da disse afsnit er udarbejdet for at synliggare problematikkerne ved den regn-

skabsmaessige behandling af goodwill.

6.2.1 Afskrivninger contra nedskrivninger

| dette afsnit vil jeg udarbejde to beregningseksempler, hvor der i afsnit 6.2.1.1 afskrives pa
den opgjorte goodwill i afsnit 6.1.2.5 efter arsregnskabslovens regler, hvorimod den opgjorte
goodwill i afsnit 6.1.3.5 ikke afskrives i henhold til IFRS 3. Formalet med afsnittet er at fore-
tage en sammenholdelse af indvirkningen pa virksomhedens resultat, egenkapital og goodwill
afhaengigt af, hvilken standard der anvendes. | afsnit 6.2.1.1 og 6.2.1.2 forudseettes resultatet
for afskrivninger de naste 10 ar at veere 1.000 tkr.
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6.2.1.1 Afskrivninger
Jeg vil starte med at lave beregningen med udgangspunkt i arsregnskabslovens § 43, hvor den
opgjorte goodwill afskrives over 10 ar. | regneeksemplet er der ikke taget hensyn til et even-

tuelt nedskrivningsbehov.

| afsnit 6.1.2.5 blev der opgjort en goodwill pa 3.682 tkr., som jf. ovenfor afskrives lineart
over 10 ar, hvilket vil sige, at resultatet fer afskrivninger hvert ar reduceres med afrundet 368
tkr. Hvis virksomheden derimod havde valgt at afskrive goodwill progressivt eller degressivt,
sa ville verdien af goodwill ved en progressiv afskrivning blive reduceret mindst i starten og
tiltagende hen over perioden, hvorimod veerdien ved en degressiv afskrivning ville blive redu-
ceret mest i starten og aftagende hen over perioden. Uanset hvilken afskrivningsmetode som
ledelsen vealger at anvende, sa vil veerdien af goodwill altid blive 0 kr. nar afskrivningsperio-
den er udlgbet. De forskellige afskrivningsmetoder har jeg indsat i nedenstaende figur 5.

Afskrivningsmetoder
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Figur 5 - Grafisk afbildning af afskrivningsforlgb ved forskellige afskrivningsmetoder
Kilde: Egen tilvirkning

Som det ses ud af ovenstaende figur, sa har de forskellige afskrivningsmetoder en stor ind-
virkning pa virksomhedens resultat samt veerdien af goodwill. Dette kraever derfor, at ledelsen
skal veelge den afskrivningsmetode, de vurderer, afspejler den opnaede resultatmassige ge-

vinst hvert &r.

Jeg har i figur 6 nedenfor vist, hvordan resultatet efter afskrivninger samt veerdien af goodwill
og egenkapital udvikler sig i perioden fra 2014 til 2023 efter henholdsvis arsregnskabsloven

og IFRS. Det ses, at veerdien af goodwill er 0 kr. i ar 2023 efter arsregnskabsloven, hvilket be-
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tyder at den synergi effekt, som den kabte goodwill havde ved sammenslutningen vurderes at
veere fuldt udnyttet. Veerdien af goodwill efter IFRS i ar 2023 er derimod fortsat de 2.821 tkr.,
som blev indregnet ved virksomhedssammenslutningen. Denne forskel i veerdien af goodwill
har ligeledes en indvirkning pa den bogferte veerdi af egenkapitalen, hvor det ses, at i ar 2023
er der en egenkapital pa 32.757 tkr. efter arsregnskabsloven og efter IFRS er egenkapitalen pa
36.439 tkr.

Arsregnskabslov 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Resultat for afskrivninger 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000
Arets afskrivninger 368 368 368 368 368 368 368 368 368 368
Resultat efter afskrivninger 632 632 632 632 632 632 632 632 632 632
Vardi af goodwill 3.314 2.946 2.577 2.209 1.841 1.473 1.105 736 368 -

Egenkapital 27.071 27.703 28.334 28966 29.598 30.230 30.862 31.493 32.125 32.757
IFRS 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Resultat fgr afskrivninger 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000
Arets afskrivninger - - - - - - - - - -

Resultat efter afskrivninger 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000
Vardi af goodwill 2.821 2.821 2.821 2.821 2.821 2.821 2.821 2.821 2.821 2.821
Egenkapital 27439 28439 29.439 30.439 31.439 32439 33439 34439 35439 36.439

Figur 6 - Pavirkning af resultat samt veerdi af goodwill og egenkapital — uden nedskrivninger
Kilde: Egen tilvirkning

Det ses samtidig ud fra ovenstaende figur, at den eneste forskel i resultatet imellem arsregn-
skabsloven og IFRS er arets afskrivninger, og forskellen imellem egenkapitalen efter arsregn-
skabsloven og IFRS er veerdien af goodwill opgjort efter arsregnskabsloven. Ovenstaende for-
skelle betyder blot, at IFRS udskyder en resultatpavirkning, safremt der pa et tidspunkt identi-
ficeres et nedskrivningsbehov, da dette eventuelle nedskrivningsbehov allerede delvist er

medtaget de tidligere ar efter arsregnskabsloven.

6.2.1.2 Nedskrivninger

| figur 7 nedenfor har jeg taget udgangspunkt i de samme forudseetninger og verdier som i fi-
gur 6. | ar 2018 er der dog identificeret et nedskrivningsbehov pa den kabte goodwill, da gen-
indvindingsveerdien er beregnet til 1.500 tkr. Dette nedskrivningsbehov resulterer i, at der ef-
ter arsregnskabsloven skal nedskrives 341 tkr., som udgiftsferes i resultatopgarelsen og efter
IFRS skal der nedskrives med 1.321 tkr., som ogsa udgiftsferes i resultatopgarelsen. De frem-
tidige afskrivninger efter arsregnskabsloven rettes herefter til, da den nye afskrivningsberetti-
get sum efter 2018 er 1.500 tkr.

Side 60 af 82



Clavs Nielsen HD 2. del (R) — Afgangsprojekt 2015 Aalborg Universitet

Arsregnskabslov 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Resultat for afskrivninger 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000
Arets afskrivninger 368 368 368 368 368 300 300 300 300 300
Arets nedskrivninger - . - - 341 - . - - -

Resultat efter afskrivninger 632 632 632 632 291 700 700 700 700 700
Veerdi af goodwill 3.314 2.946 2.577 2.209 1.500 1.200 900 600 300 -

Egenkapital 27.071 27.703 28.334 28966 29.257 29.957 30.657 31.357 32.057 32.757
IFRS 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Resultat for afskrivninger 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000
Arets afskrivninger - - - - - - - - - -

Arets nedskrivninger - - - - 1.321 . . - -

Resultat efter afskrivninger 1.000 1.000 1.000 1.000 (321) 1.000 1.000 1.000 1.000 1.000
Veerdi af goodwill 2.821 2.821 2.821 2.821 1.500 1.500 1.500 1.500 1.500 1.500
Egenkapital 27.439 28.439 29.439 30439 30.118 31.118 32.118 33.118 34.118 35.118

Figur 7 - Pavirkning af resultat samt veerdi af goodwill og egenkapital — med nedskrivninger
Kilde: Egen tilvirkning

Ud fra ovenstaende figur ses det, at nedskrivningen i 2018 medfarer et negativt resultat pa
321 tkr. efter IFRS, mens der fortsat er et positivt resultat pa 291 tkr., efter arsregnskabsloven.
Resultaterne pavirkes ligeledes i perioden efter nedskrivningen som falge af at den afskriv-
ningsberettigede sum efter arsregnskabsloven rettes til efter nedskrivningen, hvorved afskriv-
ningerne falder. Forskellen imellem de bogferte egenkapitaler i figur 6 mindskes ligeledes i

figur 7 som fglge af den foretagne nedskrivning i 2018.

Samlet set, sa er der ingen forskel i egenkapitalen efter arsregnskabsloven uanset om der fore-
tages nedskrivninger eller ej, da nedskrivningerne blot regulerer i de fremtidige afskrivninger.
Veardien af egenkapitalen efter IFRS a&ndres derimod, da der ikke foretages lgbende verdire-
guleringer ud over nar der kan beregnes en lavere genindvindingsverdi. Som fglge af disse
forhold, sa fremstar regnskabet overfor regnskabsbrugeren pa to vidt forskellige mader og da
nggletallene er forskellige efter arsregnskabsloven og IFRS, sa far en mulig investor ogsa for-

skellige outputs ved en veerdiansettelse af virksomheden.

6.2.2 Nedskrivningstest
Jeg har valgt ikke at inddrage en fuld nedskrivningstest, da omfanget af en nedskrivningstest
overstiger projektets omfang. Jeg vil i stedet for gennemga en nedskrivningstest i hovedpunk-

ter, og derved gennemga forlgbet i en nedskrivningstest.
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Udgangspunktet for en nedskrivningstest er ledelsens estimat over virksomhedens fremtidige
frie pengestremme i en periode pa op til fem &r'!’, hvor de frie pengestramme bestar af pen-
gestrammene fratrukket aendringerne i arbejdskapitalen sasom varebeholdninger, tilgodeha-
vender og kreditorer mv. Herefter tilbagediskonteres de frie pengestramme med en fastsat
diskonteringsrente, som kunne vare virksomhedens WACC.™® Jeg forudsztter, at der i bud-
getperioden pa fem ar er konstante frie pengestramme pa 1.500 tkr. De frie pengestramme til-

bagediskonteres med nedenstaende fastsatte WACC.

Risikofri rente 1,7%
+ Egenkapital beta 1,00
* Risikotilleeg 55%
+ Virksomheds specifikt risikotillaeg 1,5%
= Egenkapital omkostninger 8,7 %
Geeldsomkostninger 8,0 %
* Skattesats 24,5 %
= Geeldsomkostninger efter skat 6,0 %
Egenkapitalandel 60 %
Fremmedkapitalandel 40 %
WACC 7,6 %

Tabel 11 - Beregning af WACC
Kilde: Egen tilvirkning

Det ses ud fra tabel 11 ovenfor, at virksomhedens WACC er beregnet til 7,6 %, hvilket bety-
der, at det gennemsnitlige afkast fra goodwill skal veere 7,6 % i budgetperioden. Med ud-
gangspunkt i den beregnede WACC kan de frie pengestramme pa 1.500 tkr. i de fem budget-

perioder tilbagediskonteres. Jeg har i nedenstdende tabel 12 indsat beregningen af nutidsveer-

dien.
Periode 1 2 3 4 5
Frie pengestremme (tkr.) 1.500 1.500 1.500 1.500 1.500

1.500 / 1.500 / 1.500 / 1.500 / 1.500 /
(1,076)*L | (1,076)"2 | (1,076)3 | (1,076)"4 | (1,076)"5
Nutidsveerdi (tkr) 1.394,05| 1.29559 | 1.204,08| 1.119,03| 1.040,00

Tilbagediskontering

Samlet nutidsveerdi (tkr.) 6.052,75

Tabel 12 - Beregning af nutidsveerdi i budgetperiode
Kilde: Egen tilvirkning

Det ses ud fra ovenstaende, at de frie pengestramme pa 1.500 tkr. i fem ar svarer til 6.052,75

tkr. i nutidsveerdi. Efter nutidsveerdien af de frie pengestramme i budgetperioden er beregnet

skal nutidsveerdien af de frie pengestramme i terminalperioden beregnes. Terminalperioden

17 Finansanalytikerforeningen, Vardiforringelsestest, 14. januar 2009, s. 19
118 BPO, S&dan szlger du virksomheden, maj 2010, s. 41
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daekker den periode, som lgber fra sidste budgetperiode til det uendelige. VVaekstraten i termi-
nalperioden svarer som regel til virksomhedens hjemlands BNP-veekst.*® Jeg har i mit ek-

sempel fastsat en vaekstrate pa 1 %, og dermed kan nutidsverdien beregnes saledes.

Periode Terminalperiode

Frie pengestrgmme (tkr.) | 1.500 + 1 % i veekst rate
Verdiberegning 1.500/ (7,6 % - 1,0 %)
Veerdi 22.727,27
Diskontering 22.727,27/ (1,076)"1
Nutidsveerdi (tkr.) 15.757,45

Tabel 13 - Beregning af nutidsveerdi i terminalperiode
Kilde: Egen tilvirkning

De to nutidsveerdier skal herefter ligges sammen, hvilket giver en samlet veerdi af den penge-
stramsfrembringende enhed pa afrundet 21.810 tkr. Den samlede veerdi skal herefter fratreek-
kes markedsveardien af den rentebarende geld, hvilket vil sige den geld, som ikke relaterer
sig til arbejdskapitalen, som gennemgaet i starten af afsnittet. Det forudsettes, at der er rente-
beaerende geeld for 18.810 tkr., hvorved der beregnes en genindvindingsveerdi af den penge-

stramsfrembringende enhed pa falgende.

Samlet veerdi af pengestramsfrembringende enhed 21.810 tkr.
- Nettorentebaerende geeld 18.810 tkr.
Genindvindingsverdi 3.000 tkr.

Tabel 14 - Beregning af genindvindingsveerdi
Kilde: Egen tilvirkning

Genindvindingsvaerdien sammenholdes herefter med den regnskabsmaessige verdi af den
pengestramsfrembringende enhed, hvilket vil blive gennemgaet i efterfalgende afsnit 6.2.3.
Jeg har i nedenstdende tabel 15 indsat en fglsomhedsberegning, hvoraf det kan afleeses, hvor
folsom den beregnede genindvindingsveerdi pa 3.000 tkr. er for en andring pa 0,5 % i positiv
0g negativ retning i henholdsvis den fastsatte WACC og vekstraten i terminalperioden.

Falsomheds- WACC
beregning 6,6 % 7,1 % 7,6 % 8,1 % 8,6 %
. 00%| 3917 | 2317 927 -291 | -1.368
£38 | 05%| 5271| 3453| 1891 534 -655
s & 1,0% | 6.866| 4.775| 3.000| 1.475 151
% ES[15%| 8773| 6333| 4292| 2560 1.071
> E2=[20%] 11.096 | 8.196] 5.814| 3.822] 2.131

Tabel 15 — Fglsomhedsberegning
Kilde: Egen tilvirkning

Det ses ud fra ovenstaende tabel, at genindvindingsverdien i den grgnne celle, som er den be-

regnede genindvindingsverdi i de ovenstaende beregninger, er relativ falsom overfor a&endrin-

18 BpO, S&dan szlger du virksomheden, maj 2010, s. 42
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ger i bade virksomhedens WACC og vakstraten, og da disse verdier pa nogle punkter fast-
seettes af virksomheden selv, sa er den forholdsvist komplekse nedskrivningstest nemt gen-
stand for fejlvurderinger og derved forkerte opgarelser af genindvindingsveerdier og deraf og-

sa mulige nedskrivninger.

6.2.3 Allokering af goodwill

| afsnit 5.4 beskrev jeg, at det var vigtigt, at goodwill blev allokeret korrekt ud pa de enkelte
pengestramsfrembringende enheder, da en nedskrivning pa en pengestremsfrembringende en-
hed farst skal foretages i den allokerede goodwill. Jeg har i dette afsnit opstillet et eksempel
pa dette for at vise vigtigheden af korrekt allokering. | eksemplet forudszttes det, at den op-
gjorte goodwill kan allokeres pa en rimelig made. Det skal bemarkes, at eksemplet tager ud-
gangspunkt i en fiktiv afskrevet veerdi pa goodwill pa 2.500 tkr., efter arsregnskabsloven. |
forbindelse med et bestyrelsesmade i virksomheden konstateres det, at den pengestremsfrem-
bringende enhed D ikke lever op til de forventede indtjeninger. Som falge heraf udarbejder
virksomheden en nedskrivningstest jf. afsnit 6.2.2, hvorved der beregnes en genindvindings-
veerdi pa 3.000 tkr.

| figur 8 nedenfor har jeg opstillet to eksempler pa, hvordan allokeringen af goodwill kan fo-
rega. Den gverste figur viser en allokering ud fra den pengestremsfrembringende enheds for-
holdsmaessige dagsverdi af den samlede dagsverdi, hvor 40 % af den afskrevne goodwill pa
2.500 tkr. allokeres til enhed D. I den nederste figur har ledelsen foretaget allokeringen af
goodwill ud fra deres vurdering af den opnaede synergi ved sammenslutningen. Ved denne

vurdering skal blot 10 % af den kebte goodwill allokeres til enhed D.
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Pengestrgmsfrembringende enhed A B [o D lalt

Dagsvaerdi pa overtagelsestidspunkt 1.800 1.500 2.000 3.500 8.800
Forholdsmaessig andel af samlet dagsvaerdi 20% 17% 23% 40% 100%
Regnskabsmaessig veerdi for allokering af goodwill 2.000 2.000 2.100 3.600 9.700
Fordeling af goodwill 500 425 575 1.000 2.500
Regnskabsmaessig vaerdi efter allokering af goodwill 2.500 2.425 2675 4600 12.200
Regnskabsmaessig vaerdi efter allokering af goodwill, D 4.600
Genindvindingsvaerdi 3.000
Nedskrivningsbehov (1.600)
Pengestrgmsfrembringende enhed A B C D 1alt

Dagsveerdi pa overtagelsestidspunkt 1.800 1.500 2.000 3.500 8.800
Fordelingsfaktor foretaget af ledelsen 30% 25% 35% 10% 100%
Regnskabsmassig veerdi for allokering af goodwill 2.000 2.000 2.100 3.600 9.700
Fordeling af goodwill 750 625 875 250 2.500
Regnskabsmaessig veerdi efter allokering af goodwill 2,750 2.625 2975 3.850 12.200
Regnskabsmaessig vaerdi efter allokering af goodwill, D 3.850
Genindvindingsvaerdi 3.000
Nedskrivningsbehov (850)

Figur 8 - Allokering af goodwill og dets indvirkning pa nedskrivningsbehov
Kilde: Egen tilvirkning

Ud fra den forholdsmassige fordeling af goodwill pa baggrund af den enkelte enheds dags-
veerdi ses det, at der er et nedskrivningsbehov pa 1.600 tkr. Ved allokeringen pa baggrund af
ledelsens vurdering, sa er der et nedskrivningsbehov pa 850 tkr. Disse nedskrivningsbehov fo-
retages som tidligere gennemgaet i den allokerede goodwill pa den pengestremsfrembringen-
de enhed D. Da nedskrivningsbehovet overstiger den allokerede goodwill, sa skal der ogsa
nedskrives pa de gvrige aktiver under denne pengestramsfrembringende enhed. Dette betyder,
at der efter begge eksempler skal nedskrives med 600 tkr. i den regnskabsmaessige veerdi.
Formalet med dette regneeksempel i simplificeret udgave er at vise, hvor falsom allokeringen
af goodwill og derved den efterfalgende beregning af et nedskrivningsbehov er overfor fejl-

vurderinger af synergieffekten.

6.2.4 Indvirkning pa det retvisende billede

| dette afsnit vil jeg analysere pa indvirkningen pa det retvisende billede pa baggrund af den
gennemgaede teori i kapitel 5 og analysen og regneeksemplerne i ovenstaende afsnit under af-
snit 6.2.
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Sondringen imellem afskrivninger og nedskrivninger har en stor indvirkning pa det retvisende
billede, da begge regnskabsmassige behandlinger grundleggende foretages med udgangs-
punkt i en af ledelsens vurdering af den aktiverede goodwills gkonomiske levetid. Bade ars-
regnskabsloven og IAS 36 fastseetter nogle overordnet rammer for afskrivningerne og ned-
skrivninger forstaet pa den made, at arsregnskabsloven tillader en afskrivningsperiode pa op
til 20 ar pa goodwill, og IAS 36 foreskriver, at der mindst én gang om aret udarbejdes en ned-
skrivningstest herpa. Men med det sagt, s har ledelsen stort set frie muligheder for at fastsaet-

te de neermere omstendigheder safremt de kan argumentere for deres vurderinger.

6.2.4.1 Afskrivninger

Den farste del i den regnskabsmaessige behandling omfatter afskrivninger. Jeg synes overord-
net, at afskrivningerne giver et godt billede af den delvise udnyttelse af den vurderede fremti-
dige gkonomiske fordel, som den aktiverede goodwill forventes at bidrage med som falge af
synergi effekterne fra virksomhedssammenslutningen. Det synes dog svert at fastseatte en
gkonomisk levetid som reelt afspejler den gradvise anvendelse af den gkonomiske fordel, da
en korrekt fastsettelse beror pa detaljerede budgetter og forretningsplaner. Denne fastsattelse
vil alt andet lige kun tage udgangspunkt i situationen i virksomheden pa vurderingstidspunk-
tet, da det er umuligt at spa omkring den nationale og internationale gkonomi mere end fa da-
ge ud i fremtiden. Jeg ser ligeledes en potentiel risiko ved, at ledelsen har mulighed for at ma-
nipulere med virksomhedens resultater ved enten at veelge en lang eller en kort levetid pa
goodwill. Denne risiko ser jeg ved, at ledelsen kan forbedre eller sagar skjule en forringelse i
for eksempel overskudsgraden, da dette nggletal viser, hvor meget af omsatningen, som for-
bliver i overskuddet, og da afskrivningerne er en omkostning i virksomhedens arsregnskab, sa
vil en lengere afskrivningsperiode forbedre resultatet. Ledelsen har dog ikke mulighed for i
afskrivningsperioden at henholdsvis forleenge eller forkorte afskrivningsperioden flere gange
for pa den made at foretage resultatudligninger, da arsregnskabslovens § 13, stk. 2 foreskriver,
at der skal ske reel kontinuitet af de anvendte indregnings- og malegrundlag fra ar til &r, med
mindre en a&ndring i disse grundlag vil fremstille arsregnskabet mere retvisende. Dette kunne
for eksempel veere tilfeldet ved, at der efter farste gangs maling konstateres forhold, som re-
sulterer i, at den farste vurdering ikke leengere er geldende, da der ikke vil opsta de fremtidi-

ge gkonomiske fordele, som ledelsen i farste omgang forventede.
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| afsnit 6.2.1.1 gennemgik jeg de forskellige afskrivningsmetoder, hvor der blev vist tre meto-
der; lineeere, degressive og progressive. Virksomheder anvender som regel den linezere meto-
de, hvilket formodentlig skyldes, at denne metode er den nemmeste at anvende. Ulempen ved
den linezere metode er dog, at denne metode ikke tager hensyn til, hvornar i afskrivningsfor-
lobet, at der forventes starst udnyttelse af de gkonomiske fordele, hvilket resulterer i en for-
skel imellem indtaegter og omkostninger og derved pavirker det retvisende billede som falge
af, at de omkostninger der er medtaget i arsregnskabet ikke afspejler den indtaegt, som de har
tilfart virksomheden. Jeg tror arsagen til, at henholdsvis de degressive og progressive metoder
ikke anvendes oftere er, at den stiller stgrre krav til ledelsen om at vurdere, hvordan afskriv-
ningerne skal fordeles i afskrivningsperioden for at afspejle og vise det mest retvisende bille-
de af udnyttelsen af den gkonomiske fordel. Som det fremgar af figur 5 i afsnit 6.2.1.1., sa er
der stor forskel pa, hvor hurtigt den regnskabsmaessige veerdi nedskrives, hvilket ogsa bety-
der, at virksomhedens resultat pavirkes meget afhangigt af, hvilken metode som anvendes.
Dette medfarer, at der i arsregnskabet skal oplyses, hvilken metode som anvendes, sa regn-

skabsbrugeren kan foretage en korrekt bedemmelse af virksomheden.

| forbindelse med de forskellige afskrivningsmetoder sa synes jeg, at den mest passende af-
skrivningsmetode til goodwill, i forhold til udbyttet fra en virksomhedssammenslutning, er
den progressive, da jeg formoder, at den overtagende virksomhed i perioden efter virksom-
hedssammenslutning skal skabe opmarksomhed omkring sammenslutningen, og hvilke mu-
ligheder dette giver for virksomhedens kunder. Dette medfarer, at udbyttet i perioden lige ef-
ter sammenslutningen er forholdsvis lille, men at udbyttet med tiden stiger, og derved skal
den regnskabsmaessige verdi af goodwill ogsa bibeholdes stort set usendret i laengst tid indtil

synergieffekten traeder i kraft.

Som falge af, at der i arsregnskabet skal oplyses om baggrunden for en afskrivningsperiode,
der overstiger 5 ar, sa bliver regnskabsbrugeren informeret om, hvilke vurderinger som ledel-
sen har foretaget, og hvilke muligheder og fordele som de vurderer den kgbte goodwill med-
farer. Om arsregnskabet bliver mere retvisende af dette forhold synes jeg umiddelbart ikke, da
arsregnskabsloven ikke fastsatter noget krav til, hvilke oplysninger som minimum skal oply-
ses, sa regnskabsbrugeren derved kan drage konklusioner pa baggrund af ens forudsetninger

uanset, hvilken virksomhed som vurderes.
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Den primare forskel imellem reglerne for afskrivning af goodwill efter arsregnskabsloven og
IFRS er sondringen imellem bestemmelig og ubestemmelig levetid, da immaterielle anlaegs-
aktiver med en ubestemmelig levetid ikke skal afskrives efter IFRS. Dette kan give anledning
til problemstillinger, da det er ledelsen, som skegnner levetiden af de immaterielle anleegsakti-
ver, og derved er der risiko for, at ledelsen fastsetter en levetid, bestemmelig eller ubestem-
melig, efter hvad der er bedst for virksomheden, og ikke hvad der reelt ville veere mest korrekt
efter standarden. Arsregnskabsloven derimod foreskriver, at den maksimale levetid er 20 &r,
og derved er goodwill efter arsregnskabsloven klassificeret som et immaterielt anleegsaktiv
med en bestemmelig levetid. Det kan diskuteres om den maksimale afskrivningsperiode pa 20
ar efter arsregnskabsloven er korrekt, da jeg synes goodwill kan have en levetid pa over 20 ar
afhaengigt af, hvilken virksomhed og typen af aktiver, der er overtaget samt hvilke kundekon-

takter virksomheden har.

6.2.4.2 Nedskrivninger

Den anden del i den regnskabsmassige behandling af goodwill omfatter nedskrivninger. Ars-
regnskabsloven og IAS 36 foreskriver to forskellige retningslinjer, hvor 1AS 36 sikrer, at der
ikke fremstar goodwill i regnskabet med en for hgj veerdi, da goodwill minimum hvert ar skal
testes for nedskrivningsbehov. Det skal dog bemerkes, at identificeringen af et nedskriv-
ningsbehov kun sker, hvis forudsatningerne for nedskrivningstesten afspejler virkeligheden
med henblik pa afkastkrav til ejere, veekst i terminalperioden mv. Jeg vil analysere pa ind-
virkningen af forkerte forudseetninger i afsnit 6.2.4.2.1, hvor nedskrivningstesten analyseres.

Da arsregnskabsloven og IAS 36 har forskellige tidshorisonter for, hvornar der skal foretages
nedskrivningstest, sa kan der i en leengere periode opsta forskellige vaerdier af goodwill i ars-
regnskabet afhzngigt af om virksomheden aflaegger efter arsregnskabsloven eller IFRS. Med
dette menes, at ledelsen i en virksomhed som afleegger efter arsregnskabsloven kan argumen-
tere for, at der ikke har veret indikationer pa nedskrivningsbehov af den aktiverede goodwill,
da der kun er sket mindre @ndringer i virksomhedens afsetningsmuligheder i bade negativ
positiv retning samt at goodwillen er afskrevet i henhold til arsregnskabslovens regler herom,
hvilket man vurderer tilstreekkeligt. Det er dermed ikke sikkert, at ledelsen vurderer, at denne
&ndring i afsetningsmulighederne har en stor indvirkning pad omsatningen fem ar frem i ti-

den, hvis ledelsen ikke lgbende udarbejder budgetter og foretager opfelgning herpa. Dette er
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anderledes, hvis virksomheden aflegger efter IFRS, da der mindst én gang om aret skal fore-
tages en nedskrivningstest, og dermed tvinges ledelsen til at udarbejde lgbende budgetter samt
opdatere deres forudsatninger og forretningsplaner for fremtiden. Som fglge af dette, sa skal
ledelsen tage stilling til, hvilke kunder og deraf ordrer, som der forventes at vere i virksom-
heden i fremtiden, og dermed er der ogsa sterre mulighed for, at der identificeres et nedskriv-

ningsbehov.

| de tilfeelde, hvor der i et tidligere regnskabsar er foretaget en nedskrivning sa er arsregn-
skabsloven og IAS 36 ogsa forskellige, hvis det efterfalgende konstateres, at den foretagne
nedskrivning ikke langere afspejler en vardiforringelse. Efter arsregnskabsloven, sa er der
mulighed for at tilbagefgre den foretagne nedskrivning, hvilket IAS 36 ikke tillader. Jeg sy-
nes, at det giver et mere retvisende billede, at der gives mulighed for at tilbagefare en ned-
skrivning safremt grundlaget for nedskrivningen ikke leengere er tilstede. Jeg ser en risiko
ved, at der efter reglerne i 1AS 36 ikke gives mulighed for dette, da fremadrettede nedskriv-
ningstests pa goodwill formodentlig ikke vil indikere et nedskrivningsbehov — dette afhanger
naturligvis af omfanget af den foretagne nedskrivning og den enkelte virksomheds situation,
da den regnskabsmaessige veerdi af den kabte goodwill ikke afspejler den veerdi, som den kab-
te goodwill reelt har. Modsat synes jeg dog ogsa, at muligheden for at tilbagefare nedskriv-
ningerne efter arsregnskabsloven kan give anledning til, at den regnskabsmassige veardi af
den kabte goodwill kan svinge en del over dens afskrivningsperiode. Med dette mener jeg, at
ledelsen kan identificere et nedskrivningsbehov det ene ar, og nogle ar efter vurderes det, at
forudsatningen for nedskrivningsbehovet ikke laengere er tilstede, og derved tilbagefares ned-
skrivningen. Efterfalgende konstateres der igen et nedskrivningsbehov, hvorved der igen ned-
skrives pa den kgbte goodwill, og efter nogle ar tilbagefares den. Dette er selvfalgelig kun et
teenkt eksempel, men arsregnskabsloven giver mulighed for, at dette kan forekomme. Regn-
skabsbrugeren kan dermed foretage en vurdering af virksomheden det ene ar, og aret efter er
denne vurdering ikke lengere geeldende, da ledelsen har tilbagefgrt en nedskrivning. Pa trods
af den svingende regnskabsmassige veerdi af goodwill, sa sikrer muligheden dog, at det retvi-
sende billede overholdes ved, at veardien i arsregnskabet er den mest korrekte pa tidspunktet

for afleeggelsen af regnskabet.
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Foregaende analyse af indvirkningen pa resultatet i virksomheden, afhangigt af om reglerne
efter arsregnskabsloven eller IFRS anvendes er understattet i eksemplerne i afsnittene 6.2.1.1
0g 6.2.1.2. Resultatpavirkningen i det ar, hvor nedskrivningsbehovet identificeres er forskelli-
ge afhaengigt af om der tidligere har vaeret afskrevet pa den kabte goodwill eller ej. Dette er
problematisk, da virksomhedens resultat kan sndres fra positivt til negativt, hvilket kan give
udfordringer for virksomhedens muligheder for opnaelse af finansiering, da et nedskrivnings-
behov ofte identificeres i krisefaser i virksomheden af mindre eller starre omfang, og derved
skal virksomheden muligvis have udvidet finansieringsmulighederne. Jeg formoder, at virk-
somhedens pengeinstitut er mere villig til at udvide kreditfaciliteterne pa baggrund af et ars-
regnskab, som fortsat giver overskud pa trods af nedskrivningen, mens kreditgiverne gnsker
yderligere dokumentation for den fremtidige drift i form af budgetter mv., hvis den foretagne
nedskrivning har resulteret i et stort underskud. Det samme ger sig geeldende ved en mulig in-
vestors vurdering af arsregnskabet, da der her fokuseres pa mulighederne for afkast til ejerne i
form af nggletallet egenkapitalens forrentning, hvor der tages udgangspunkt i resultatet efter
finansielle poster delt med egenkapitalen. Et pludseligt udsving i resultatet efter IFRS vil
dermed give en negativ pavirkning pa nggletallet, mens nggletallet efter arsregnskabsloven
har udvist et jeevnt afkast over hele perioden. Nggletallet har samtidig i perioden indtil ned-
skrivningen efter IFRS udvist et for hgjt afkast, og havde investoren foretaget investeringen
pa baggrund af dette afkast, sa har investoren alligevel ikke faet det gnskede afkast, da nggle-

tallet ikke tager hensyn til den mulige indvirkning af et nedskrivningsbehov.

| forbindelse med gennemgangen og analysen af overtagelsesforlgbet i afsnit 6.1 konstaterede
jeg, at den opgjorte goodwill efter henholdsvis arsregnskabsloven og IFRS indeholdte bade
transaktionsomkostninger og aktiver og forpligtelser med en sandsynlighed for tilgang og af-
gang af fremtidige gkonomiske fordele pa under 50 %. Som falge af dette, sa er den efterfal-
gende behandling i form af afskrivninger og nedskrivninger ogsa pavirket af dette. Med dette
mener jeg, at safremt den opgjorte veerdi af goodwill ikke er betydelig, da stort set alle identi-
ficerede aktiver og forpligtelser er indregnet i balancen efter reglerne i IFRS, sa vil risikoen
for, at der opstar nedskrivningsbehov efter IFRS vere begranset. Bestar den opgjorte good-
will derimod af transaktionsomkostninger og en stor gruppe af aktiver og forpligtelser, som
ikke opfylder indregningskriterierne, sa bliver disse ekstra veerdier afskrevet lgbende efter

reglerne i arsregnskabsloven. Men da der ogsa efter arsregnskabsloven skal foretages en ned-
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skrivningstest safremt der er indikationer pa verdiforringelse, sa kan der opsta store resultat-
maessige forskelle, som det ogsa blev praesenteret i et simpelt eksempel i afsnit 6.2.1. Jeg me-
ner med dette afsnit, at den regnskabsmaessige behandling af goodwill i den efterfglgende pe-
riode efter virksomhedssammenslutningen er vidt forskellige efter arsregnskabsloven og
IFRS, da der fra begge standarder udmunder forskellige veerdier for den opgjorte goodwill til

brug for den efterfalgende regnskabsmaessige behandling.

6.2.4.2.1 Nedskrivningstest

| afsnit 6.2.2 gennemgik jeg forlgbet i en nedskrivningstest i en meget simplificeret udgave.
Som felge af dette ses det fulde omfang af en nedskrivningstest ikke, men jeg synes det frem-
gar ud fra beregningerne og forlgbet, at der er tale om et stort arbejde med mange vurderinger
og deraf fejlskan af de fremtidige pengestramme og det gnskede afkastkrav. Reaktionen her-
pa, for de fleste virksomheder i SMV-segmentet, er formodentligt, at disse anvender hjelp fra
eksterne radgivere i form af revisorer, hvilket kan pafare virksomheden betydelige omkost-

ninger i forhold til outputtet heraf.

En af fejimulighederne i en nedskrivningstest kan veere, at ledelsen fastsatter et for optimi-
stisk budget og veekstrate i terminalperioden, da ledelsen muligvis har gennemgaet konkurren-
ternes forretningsplaner og idéer og derved formoder, at deres forretningsplaner kan opna lig-
nende vekstrater. Som falge af dette foretages der ikke en kritisk holdning til, hvilke resulta-
ter virksomheden har mulighed for at opna med nuvearende produktionsanleeg og bemanding.
Samtidig er der risiko for, at ledelsen ikke har udarbejdet en detaljeret nok forretningsplan,
hvorved der identificeres interne eller eksterne forhold, som indikerer, at der er et nedskriv-
ningsbehov eller et sadant er forestdende safremt der ikke foretages andringer til den nuvee-
rende forretningsplan. Disse optimistiske og maske uopnaelige malsatninger og vekstrater
resulterer i, at ledelsen ikke identificerer et nedskrivningsbehov, da den opgjorte genindvin-
dingsveerdi pa baggrund af disse forudsatninger bliver for hgj og dermed ikke afspejler den

reelle fremtidige udvikling.

Ledelsen kan ligeledes i forbindelse med fastsattelsen af diskonteringsrenten nedsatte afkast-
kravet til ejerne, hvorved de beregnede verdier i tilbagediskonteringen bliver hgjere og der-

ved reduceres risikoen for identifikation af et nedskrivningsbehov. Det er ikke kun afkastet til
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ejerne som ledelsen kan manipulere med, da ledelsen ogsa kan fastsatte en lavere risikopree-
mie og risikofaktor som ikke afspejler risikoen i virksomhedens marked, hvilket ogsa forhgjer
den tilbagediskonterede veerdi. Med udgangspunkt i dette ses det, at der er mange risici fakto-
rer og manipulations muligheder i forbindelse med udregningerne i tilbagediskonteringen. Det
er ikke meningen med analysen, at det skal fremsta som om, at ledelsen i virksomhederne,
som udarbejder en nedskrivningstest, grundleeggende gnsker at manipulere med forudsetnin-
ger for at undga at nedskrive pa den kgbte goodwill, men jeg ser kompleksiteten i nedskriv-
ningstesten som en motivationsfaktor til, at forudseatningerne i form af budgetter, vaekstrate i
terminalperioden og tilbagediskonteringsfaktoren ikke gennemarbejdes grundigt nok til at af-

spejle virkeligheden.

Udover ovenstaende ulemper ved at udarbejde en nedskrivningstest ser jeg ogsa en fordel i, at
ledelsen lgbende skal udarbejde disse, da der derved holdes fokus pa, at den bogferte veerdi af
goodwill ikke overstiger genindvindingsverdien, safremt forudsatningerne i nedskrivningste-
sten er sa teet pa virkeligheden som muligt. Som gennemgaet i afsnit 6.2.4.2, s& tvinges ledel-
sen ogsa til lgbende af gennemga virksomhedens interne og eksterne forhold for at identifice-
re endringer heri af vaesentlig karakter for virksomhedens fremtidige indtjeningsmuligheder.

6.2.4.3 Oplysninger om afskrivninger og nedskrivninger
Jeg vil som afslutning pa min analyse af den regnskabsmassige behandling gennemga, hvil-
ken standard, som informerer bedst omkring de foretagne afskrivninger og nedskrivninger.

Arsregnskabsloven indeholder ikke uddybende specifikationer til, hvilke oplysninger der som
minimum skal fremga af virksomhedens arsrapport udover, at § 88, stk. 1, nr. 3 i arsregn-
skabsloven foreskriver, at ned- og afskrivninger skal opdeles i seks punkter. IAS 36 indehol-
der derimod detaljerede beskrivelser omkring de ngdvendige oplysninger, der som minimum
skal fremga. Disse oplysninger omfatter blandet andet:**°

e De belgbsmassige starrelser af nedskrivningerne indregnet i resultatopgerelsen pa de

enkelte aktiver eller kategorier heraf samt segmenter.
e De anvendte forudsatninger ved udarbejdelsen af nedskrivningstest sasom budgetter

0g vakstrater.

120 pyyC, Regnskabsh&ndbogen 2015, s. 244
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e Skema over fglsomhedsberegningerne pa den beregnede genindvindingsveerdi ved for-
skellige udsving i henholdsvis veekstraten i terminalperioden og diskonteringsfaktoren.

Som det fremgar af ovenstaende afsnit, sa er der stor forskel i detaljeringsgraden af de kreeve-
de oplysninger, hvor det ses, at IAS 36 indeholder betydeligt flere krav end arsregnskabslo-
ven, hvilket ogsa var gazldende vedrgrende overtagelsesforlgbet, som gennemgaet i afsnit
6.1.4.6.

6.2.5 Delkonklusion

Med udgangspunkt i foregaende analyse i afsnit 6.2, sa vurderer jeg, at de kvalitative egen-
skaber ved den regnskabsmeessige behandling af goodwill opfyldes bedst ved anvendelse af
reglerne i arsregnskabsloven. Dette synes jeg, da afskrivningerne sikrer et mere klart og over-
skueligt regnskab, da der ikke er de samme risici for udsving i resultatet som ved afleeggelse
efter IFRS, hvor identificerede nedskrivningsbehov kan have stor indflydelse pa virksomhe-
dens drift. Samtidig synes jeg arsregnskabsloven sgrger for at vise en mere korrekt vardi af
den bogfarte goodwill — afhaengigt af hvilken afskrivningsmetode som anvendes, da den lg-
bende afskrives ved udnyttelsen af synergieffekten. Der er ligeledes ikke de samme risici for
manglende neutralitet ved veerdireguleringen, da der foretages lgbende afskrivninger, og der-
ved kan ledelsen ikke manipulere med, hvorvidt der skal foretages nedskrivninger, som hvis
arsregnskabet var aflagt efter IFRS. Til sidst synes jeg den reelle kontinuitet sikres ved, at
regnskabsbrugeren far bedre mulighed for at foretage regnskabsanalyser, da der som tidligere
nevnt ikke er de samme risici for svingende resultater i forbindelse med identificerede ned-

skrivningsbehov.

Det skal samtidig bemarkes, at jeg ikke synes regnskabsafleeggeren tilfarer en sterre nytte-
veerdi til arsregnskabet ved den arlige nedskrivningstest efter IFRS, da der, som det fremgar af
afsnit 6.2, er tale om en forholdsvis kompleks og omfattende proces for at udarbejde en ned-
skrivningstest med forudsatninger, som pracist afspejler virkeligheden. Afskrivninger der-
imod sgrger lgbende for, at den regnskabsmaessige veerdi ikke vises for hgjt i samme skala,
som hvis der ikke foretages afskrivninger samtidig med, at det er betydeligt nemmere og min-

dre tidskraevende at anvende reglerne omkring afskrivninger.

Side 73 af 82



Clavs Nielsen HD 2. del (R) — Afgangsprojekt 2015 Aalborg Universitet

7 Konklusion

Jeg har i projektet dels gennemgaet teorien omkring den regnskabsmassige behandling af
goodwill efter arsregnskabsloven og IFRS og dels hvilken standard, som giver det mest retvi-
sende billede af denne behandling. Jeg har i den forbindelse gennemgaet de forskelle, som jeg
har fundet vaesentlige ved den regnskabsmaessige behandling af goodwill efter hver standard
med henblik pa overtagelsesforlgbet i en virksomhedssammenslutning samt den regnskabs-
maessige behandling af goodwill i perioden efter virksomhedssammenslutningen.

Jeg har fundet ud af, at vurderingen af det retvisende billede skal foretages med udgangspunkt
i opfyldelsen af nogle kvalitative egenskaber i &rsregnskabet. Arsregnskabslovens §§ 11-13
og IAS 1 tager udgangspunkt i de samme overordnede begreber; relevans og palidelighed,
hvor arsregnskabsloven i § 13 uddyber disse begreber med nogle grundleggende forudseet-
ninger som blandet andet omfatter klarhed, substans og neutralitet. Det retvisende billede efter

arsregnskabsloven og IFRS sikres saledes ved overholdelse af disse grundleeggende begreber.

Goodwill er et immaterielt anleegsaktiv, som opstar i forbindelse med en virksomhedssam-
menslutning safremt virksomhederne beslutter, at overtagelsesmetoden anvendes fremfor den
mere restriktive metode; sammenlaegningsmetoden. Den kgbte goodwill bestar af den mer-
veerdi, som den overtagende virksomhed har betalt for nettoaktiverne i den overtagne virk-
somhed, da den overtagende virksomhed vil have en formodning om, at de opnaede synergief-
fekter i virksomhedssammenslutningen vil tilfgre yderligere verdi til den fortsattende virk-

somhed.

Arsregnskabsloven og IFRS har overordnet de samme punkter til gennemfarelse i forbindelse
med en virksomhedssammenslutning efter overtagelsesmetoden. Ved anvendelse af overtagel-
sesmetoden, skal der gennemgas fem punkter, som hver isar sikrer, at den overtagende part
identificeres, overtagelsestidspunktet fastsettes, kostprisen for den overtagne virksomhed op-
gores, alle aktiver og forpligtelser i den overtagne virksomhed identificeres samt forskelsbe-
lgbet opgeres og indregnes som goodwill. Pa trods af, at arsregnskabsloven og IFRS har de
samme overordnede punkter ved en virksomhedssammenslutning, sa er der betydelige for-

skelle pa behandlingen af disse enkelte overordnede punkter efter hver standard.
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Arsregnskabsloven tager udgangspunkt i et forsigtighedsprincip, da indregningskriterierne for
aktiver og forpligtelser efter arsregnskabsloven foreskriver, at der skal vaere mere end 50 %
sandsynlighed for, at der opnas fremtidige skonomiske fordele, hvorimod IFRS blot foreskri-
ver, at en mindre sandsynlighed afspejler sig i den fastsatte dagsveerdi. Arsregnskabsloven fo-
reskriver samtidig, at den overtagende virksomhed kun ma indregne aktiver og forpligtelser
safremt denne gnsker at anvende dem i den videre drift. IFRS kraever derimod indregning af
disse aktiver og forpligtelser, og virksomheden ma da efterfalgende nedskrive pa disse sa-
fremt de ikke gnskes anvendt. I forbindelse med opgerelsen af kostprisen, sa tillades det efter
arsregnskabsloven, at transaktionsomkostninger sasom revisor og advokathonorar tillegges
kostprisen, hvilket ikke er tilladt efter IFRS. Den sidste vasentlige forskel jeg har fundet ved-
rgrende overtagelsesforlgbet er, at safremt der tilkommer ledelsen i den fortsaettende virk-
somhed ny viden omkring de overtagne aktiver og forpligtelser, sa kan overtagelsesbalancen
efter arsregnskabsloven reguleres indtil udlgbet af det efterfalgende regnskabsar, hvor IFRS
kun tillader regulering indtil 12 maneder efter overtagelsestidspunktet. Disse forskellige be-
handlinger af overtagelsesforlgbet har alle indflydelse pa, hvilken veerdi den opgjorte good-

will har til den efterfglgende behandling.

Ved den efterfalgende behandling er der ligeledes vasentlige forskelle pa reglerne efter ars-
regnskabsloven og IFRS. Den kgbte goodwill skal efter arsregnskabsloven afskrives over en
periode, dog ikke lengere end 20 ar, og den skal underleegges en nedskrivningstest safremt
ledelsen identificerer mulige veerdiforringelser. Efter IFRS skal den kegbte goodwill under-
leegges en nedskrivningstest minimum én gang arligt eller nar ledelsen i lighed med arsregn-
skabsloven identificerer mulige veerdiforringelser. Der skal dog ikke afskrives lgbende pa den
opgjorte goodwill efter IFRS, da der kun er afskrivningspligt pa immaterielle anlaegsaktiver
med en begranset brugstid, hvilket efter IFRS ikke er tilfeeldet for goodwill. Til sidst er der
efter arsregnskabsloven mulighed for at tilbagefere de foretagne nedskrivninger, safremt

grundlaget for nedskrivningen ikke lengere er tilstede. Dette tillades ikke efter IFRS.

Ovenstaende forskelle er dem, som jeg har fundet veesentlige igennem mit projekt, og som det
fremgar af forskellene, sa er der tale om forholdsvist betydelige forskelle, som hver isar har
en indvirkning pa veerdien af goodwill i arsregnskabet. Jeg har som afslutning pa hvert omra-

de i analysen i kapitel 6 givet min delkonklusion pa, hvilken standard som giver det mest ret-
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visende billede af den opgjorte goodwill, hvoraf jeg har konkluderet, at arsregnskabsloven i
bade overtagelsesforlgbet og den efterfalgende regnskabsmassige behandling tilgodeser det
retvisende billede mest. Dette skyldes primart, at ved overtagelsesforlgbet sa sikrer arsregn-
skabsloven, at de kvalitative egenskaber; klarhed og substans opfyldes bedst muligt ved, at
arsregnskabet kun indeholder aktiver med en veerdi, hvortil der er en vis sikkerhed for, at den
overtagende virksomhed vil opna gkonomiske fordele fra, og dermed fremstar arsregnskabet
ogsa mere overskueligt end ved anvendelse af reglerne i IFRS. Ved den efterfalgende regn-
skabsmaessige behandling er det ligeledes arsregnskabsloven som sikre, at arsregnskabet
fremstar pa en klar og overskuelig made, da der lgbende afskrives pa den kgbte goodwill, og
dermed minimeres risikoen for, at der forekommer relativt store enkeltstaende pavirkninger
pa resultatet ved et identificeret nedskrivningsbehov samtidig med, at den opfarte veerdi frem-
str mere korrekt end ved IFRS. Arsregnskabsloven ger det ligeledes muligt for regnskabs-
brugerne at foretage regnskabsanalyser, da enkelte ar efter arsregnskabsloven jf. ovenstaende
ikke vil skille sig ud, og mulige investorer kan derved danne sig et bedre billede af virksom-
heden. Til sidst mener jeg ikke, at den arlige nedskrivningstest efter IFRS tilfgrer regnskabs-
brugeren yderligere nytteveerdi, da forudsatningerne for at udfgre en nedskrivningstest beror
pa ledelsens forventninger for virksomheden, og disse kan veere behaftet med fejlvurderinger
samt en besvigelsesrisiko ved at manipulere med forventninger for at undga at foretage ned-

skrivninger.

Samlet set konkluderer jeg dermed, at reglerne i arsregnskabsloven giver det mest retvisende
billede af den regnskabsmassige behandling af goodwill opstaet i forbindelse med en virk-

somhedssammenslutning.
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8 Perspektivering

EFRAG (European Financial Reporting Advisory Group), ASBJ (Accounting Standards
Board of Japan) og OIC (Organismo lItaliano di Contabilita), som er standardudstedere i hen-
holdsvis Europa, Japan og Italien, sendte i juli 2014 et diskussionsoplag i hgringsrunde om-
handlende en undersggelse af, hvorvidt IFRS 3 fungerer hensigtsmassigt med fokus pa, om
den regnskabsmassige behandling af den kabte goodwill skal @ndres. Jeg vil i min per-
spektivering gennemga hovedpunkterne i diskussionsoplaegget samt vurdere, hvorvidt gen-
nemfarelsen af de frembragte hovedpunkter har en indvirkning pa min konklusion i ovensta-

ende afsnit med henblik pa det retvisende billede.

Den af EFRAG, ASBJ og OIC nedsatte projektgruppe har gennemgaet den regnskabsmaessige
behandling af goodwill beskrevet i IAS 36 opstaet i forbindelse med virksomhedssammen-
slutninger efter IFRS 3, da holdningen til disse standarder i Europa er, at disse ikke er kritiske
nok med hensyn til at oplyse den korrekte verdi af den kabte goodwill.** Projektgruppen har
I deres gennemgang vurderet, at dette synspunkt kan @ndres ved gennemfgrelse af et af ne-
denstdende tre punkter*®:

1. /Andring af den regnskabsmaessige behandling af goodwill

2. @ge kravene i forbindelse med en nedskrivningstest

3. @ge kravene i IAS 36 vedrarende oplysninger i arsregnskabet

Punkt 1 retter fokus pa fire mulige a&ndringer sasom opdeling af goodwill pa forskellige enhe-
der og derved forskellige regnskabsmaessige behandlinger, straksafskrivning ved enten pa-
virkning af resultatopgarelsen eller egenkapitalen eller genindfarelse af afskrivningspligten.'?*
Projektgruppen konkluderer, at den bedste lgsning er genindfgrelsen af afskrivningspligten,
da de vurderer, at denne metode bedst afspejler den forbrugte ressource af den kebte good-

will.*®

Punkt 2 fokuserer pa at forbedre den nuvearende nedskrivningstest for derved at identificere

nedskrivningsbehovet tidligere end fer. Projektgruppen vurderer, at forbedringen skal findes

121 http:/fwww.fsr.dk/Faglige_informationer/Regnskaber/Internationalt/EFRAG/EFRAG%20-%20goodwill (26-04-2015)
122 EFRAG m.fl., Should Goodwill Still Not Be Amortised? — Discussion Paper, juli 2014, s. 4
123 i
Ibid., s. 17
2 Ibid., 5. 18
1% Ibid., 5. 32
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ved at udelukke den internt oparbejdede goodwill ved vurderingen af genindvindingsveerdien
og/eller formindske brugen af bedemmelser i den nuvarende 1AS 36.'%° Det er dog praktisk
umuligt at udelukke den internt oparbejdede goodwill, og derved vurderer projektgruppen, at
nedskrivningstesten skal kombineres med genindfgrelsen af afskrivningspligten. Samtidig
vurderer de, at IAS 36 skal indeholde beskrivelse om, hvordan de pengestremsfrembringende
enheder, hvortil der er allokeret goodwill, skal identificeres samt hvordan diskonteringsfakto-

ren skal fastsattes.'?’

Projektgruppen mener til punkt 3, at der i IAS 36 er muligheder for at forbedre informations-
niveauet i arsregnskabet ved at oplyse omkring forhold sdsom, hvordan kapitalvaerdien er
sammensat med henblik pa, hvor meget af vaerdien, der kan henfares til henholdsvis budget-
perioden og terminalperioden samt hvilke input der er anvendt til beregning af diskonterings-
faktoren. De fremhaver ogsa, at det kan vaere fordelagtigt for regnskabsbrugeren, at der med-
tages sammenligningstal imellem de faktiske tal og det anvendte budget ved beregningen af

kapitalvaerdien.'?®

Safremt ovenstdende tre punkter implementeres delvist eller fuldt ud i en opdatering af IFRS
3, sa vil dette @ndre pa min konklusion i afsnit 6 vedrgrende den regnskabsmaessige behand-
ling af goodwill. Dette skyldes, at de punkter, som jeg i min konklusion fremhavede som vee-
rende dem, der gjorde, at jeg valgte arsregnskabsloven ogsa bliver geldende efter IFRS 3 sa-
fremt afskrivningspligten genindfares. Jeg synes samtidig, at safremt punkterne implemente-
res, sa giver IFRS 3 et bedre retvisende billede af den regnskabsmassige behandling, da regn-
skabsbrugeren tilfgres yderligere informationer omkring, hvilke forudsatninger som ledelsen
har anvendt i forbindelse med nedskrivningstesten. Jeg er enige med projektgruppen i, at le-
delsen fortsat skal gennemfgre en nedskrivningstest safremt der er indikationer pa, at der er et
nedskrivningsbehov, og derved bliver den regnskabsmassige behandling efter IAS 36 meget

lig den efter arsregnskabsloven blot med yderligere oplysninger til regnskabsbrugeren.

Med udgangspunkt i ovenstaende vurderer jeg, at en opdateret IFRS 3 vil give det mest retvi-

sende billede af den regnskabsmassige behandling af goodwill efter overtagelsesforlgbet.

126 EFRAG m.fl., Should Goodwill Still Not Be Amortised? — Discussion Paper, juli 2014, s. 34
127 |pid., s. 39
128 |pid., s. 44-48
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10 Bilag

Bilag 1 — Virksomhed A, balance pr. 31. december 2013
AKTIVER

(tkr.)

Bygninger 12.347
Produktionsanleeg og maskiner 1.856
Andre anleeg, driftsmaterialer og inventar 301
Materielle anleegsaktiver 14.504
Anlagsaktiver 14.504
Varelager 8.911
Varebeholdninger 8.911
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 15.505
Andre tilgodehavender 1.141
Periodeafgraensningsposter 163
Tilgodehavender 16.809
Likvider 2.033
Omseetningsaktiver 27.753
Aktiver 42.257
PASSIVER

(tkr.)

Egenkapital 10.833
Banklan 12.200
Langfristede geeldsforpligtelser 12.200
Leverandgr af varer og tjenesteydelser 10.873
Anden geld 8.351
Kortfristet gaeld 19.224
Geeldsforpligtelser 31.424
Passiver 42.257
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Bilag 2 — Virksomhed B, balance pr. 31. december 2013

AKTIVER

(tkr.)

Grunde og bygninger 27.974
Produktionsanlaeg og maskiner 12.329
Materielle anleegsaktiver 40.303
Anlagsaktiver 40.303
Varelager 53.831
Varebeholdning 53.831
Tilgodehavende fra salg 27.665
Andre tilgodehavender 7.629
Periodeafgraensningsposter 331
Tilgodehavender 35.625
Likvider 13
Omseaetningsaktiver 89.469
Aktiver 129.772
PASSIVER

(tkr.)

Egenkapital 26.439
Prioritetsgeeld 3.518
Banklan 26.542
Langfristede geeldsforpligtelser 30.060
Geeld til pengeinstitutter 42.154
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 15.383
Anden geld 14.124
Kortfristet geeld 73.273
Geldsforpligtelser 103.333
Passiver 129.772
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