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Abstract 

The purpose of this master's thesis is to analyze the accounting treatment of business combina-

tions carried out according to the IFRS 3 with a focus on the brewing industry. This topic has been 

chosen as the focal point for the thesis because of an interest in financial reporting and further-

more an interest in finding out whether one can see differences in annual reports across an in-

dustry, even though accounts are presented under the same framework. This curiosity has led to 

the main question for the thesis: 

What challenges regarding presentation of the annual report can arise in connection with 

business combinations according to the acquisition method in the brewing industry? 

To answer the main question, the following actions has been taken in the thesis. First, a prepara-

tion of an account of the acquisition method in accordance with IFRS 3 has been made, including 

challenges in the purchase price allocation and the calculation of goodwill. Next, an explanation 

of the impairment test of goodwill in accordance with IAS 36, including elucidation of special chal-

lenges. To assess the usefulness of the theory in practice, an analysis of the accounts of 8 global 

breweries has been made, including the assessment of compliance with the rules in IFRS 3 and 

IAS 36. To assess the accounting user's usefulness of IFRS accounts, the thesis includes a com-

parison of the result of the first analysis with an analysis and assessment of other international 

accounting legislation and compared it to IFRS, which led to a discussion on improvement for 

annual reports under IFRS. There have been made a link between the results of the analyzes to 

the questions which have been asked the Danish Business Authority to finally assess whether 

the accounts presented in accordance with IFRS 3 and IAS 36 cover the information the users’ 

needs.  

Overall, financial statements prepared in accordance with IFRS give the accounting user a more 

in-depth insight into the financial statements and the decisions behind them than financial state-

ments prepared in accordance with USGAAP and HKFRS. It is also emphasized that the com-

plexity of the breweries in the note machine is inevitably related to the size of the breweries, the 

largest breweries having the most comprehensive notes in their annual reports. Coinciding with 

the fact that the breweries with the best note information are presented in accordance with IFRS, 

there is also a difference in the information within the analyzed IFRS accounts, which also has a 

bearing on the geographical location. The accounts from the two Japanese breweries generally 

have less disclosure than the other IFRS accounts in the analysis, despite the fact that far smaller 
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accounts are included than the two in the analysis. Everything in this section is stated subject to 

the size of the population in the analyzes performed. 

It must be concluded that in some areas there is a lack of compliance with the spirit of the law, 

but the word of the law is largely complied with. There are no immediate opportunities for im-

provement in the financial reporting from financial statements that comply with IFRS. 
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1. Introduktion 

1.1 Indledning 

I et forsøg på at ensarte og harmonisere indholdet af regnskaberne aflagt af børsnoterede virk-

somheder i Europa, vedtog Europa-Parlamentet forordning nr. 1606/2002 af 19. juli 2002 om an-

vendelse af internationale regnskabsstandarder.1 Denne forordning havde til formål at ensarte 

regnskabsaflæggelsen for alle børsnoterede virksomheder i Europa. Dette ville blive gjort gennem 

et fælles sæt regnskabsstandarder og fortolkningsbidrag skrevet af International Accounting 

Standard Board, IASB.2 

Det kan lyde som om de internationale regnskabsstandarder, IFRS, er en europæisk opfindelse. 

Dette er i imidlertid ikke tilfældet. Som navnet antyder, er det et internationalt sæt regnskabsstan-

darder med tilhørende fortolkningsbilag udarbejdet af IASB for at fremme ensartethed i regn-

skabsaflæggelse over hele verden. I starten af 2022 har 166 lande tilsluttet sig standarderne og 

benytter dem i større eller mindre grad. Ud af dem har 120 lande implementeret standarderne og 

indført krav om fuld anvendelse.3 Et af de lande er Danmark, hvor alle  

børsnoterede-, offentlige- og finansielle virksomheder skal benytte standarderne.4 Målet med im-

plementeringen er at ensarte de oplysninger årsrapporterne giver, så de er pålidelige og sam-

menlignelige. 

Årsagen til, at de skal være sammenlignelige er, at der findes regnskabsbrugere over hele verden, 

der gør brug af regnskaberne efter aflæggelse. Regnskaberne kan bruges til forskellige ting, her-

under er det investorers vigtigste informationskilde. Informationer om omsætning og andre valu-

edrivers er fundamentale informationer for regnskabsbrugeren i et forsøg på at sammenholde 

virksomheder og deres præstation i året. Det er vigtigt for alle regnskabsbrugere, ikke kun for 

investorer, at regnskaberne er opbygget med en tilstrækkelig kvalitet i oplysningerne og, at kvan-

titeten heraf er på et niveau, så man kan forstå den enkelte regnskabspost.5 

Motivationen til valget af emnet i dette speciale skal ses i lyset af flere ting. Først og fremmest 

interessen for regnskaber. Med en opvækst i 00’erme og finanskrisens start i 2007, har man kun-

net se og mærke, hvordan konsekvenserne af en samfundsomvæltende begivenhed påvirkede 

verdenen. Motivationen til valget af emne bunder især i interessen for at forholde sig til 

 
1 Finanstilsynet; Generelle bemærkninger til udkast til regnskabsbekendtgørelser, s. 1 - 3 
2 IFRS Foundation; International Accounting Standards Board 
3 IFRS Foundation; Who uses IFRS Standards 
4 Fedders, Steffensen og Tang; Årsrapport efter internationale regnskabsstandarder; kap. 1 
5 Cascino, Clatworthy, Osma, Gassen, Imam, og Jeanjean; The use of information by capital providers, s. 9 
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konsekvenserne af en samfundsomvæltende begivenhed, hvor finanskrisen påvirkede en del 

virksomheder. For at koble regnskabsinteressen og finanskrisen sammen, havde finanskrisen en 

stor indflydelse på, hvordan det europæiske børstilsyn European Securities and Markets Autho-

rity, ESMA, Finanstilsynet og Erhvervsstyrelsen (de to sidste nævnte i Danmark) efterfølgende 

gik til årsrapporterne, og hvor de lagde deres fokus. I midten af 10’erne var der fra især ESMA’s 

side et stort fokus på indregnet goodwill og nedskrivningstesten heraf. Årsagen til dette skal findes 

i, at mange virksomheder, med store indregnede værdier på goodwill, havde en egenkapital der 

oversteg markedsværdierne. Årsagen til dette skæl kan være, at regnskabsaflæggeren sidder på 

oplysninger som regnskabsbrugeren ikke har til rådighed. Dette kan være farligt i en tid med store 

omvæltninger, som der var lige efter finanskrisen. Dette kan også være farligt for samfundsøko-

nomien, at regnskabsaflægger sidder på store og betydningsfulde oplysninger, som ikke deles 

med regnskabsbrugeren. 

I dag under udarbejdelsen af dette speciale undergår verdenen voldsomme omvæltninger i form 

af en Covid-19 pandemi og en invasion af Ukraine. Her vil det være spændene at undersøge om 

regnskabsaflæggerne efterlever gældende regnskabsstandarder, og om man måske igen vil 

komme ud i en situation, hvor der kunne opstå forskelligartede værdiansættelser som følge af 

manglende informationsdeling. 

Ud fra ovenstående er valget faldet på at undersøge goodwill, der opstår ved virksomhedssam-

menslutninger, værdiansættelsen af denne og den efterfølgende håndtering af værdiansættelsen. 

For at foretage en sammenligning på tværs af kulturer og geografiske placeringer, fokuserer spe-

cialet på bryggeribranchen, da der findes større bryggerier flere steder i verden. Det ønskes at 

vurdere, hvorvidt disse forskellige bryggerier forholder sig ens til standarderne trods deres kultu-

relle og geografiske forskelle. Regnskabsbrugerne skal trods forskellige kulturer bruge de samme 

oplysninger til at vurdere en virksomhedsposition. På baggrund af dette vil specialet analysere 

årsrapporter på tværs af forskellige kulturer og geografiske placeringer af regnskabsaflæggeren 

med fokus på bryggeribranchen. 
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1.2 Problemformulering 

Ovenstående tanker og motivation er samlet i en problemformulering, hvor specialet har til formål 

at besvare denne. Problemformuleringen kommer efter ovenstående overvejelser til at lyde som 

følgende: 

Hvilke regnskabsmæssige udfordringer kan der opstå i forbindelse med virksomhedssam-

menslutninger efter overtagelsesmetoden i bryggeribranchen? 

1.2.1 Undersøgelse 

For fyldestgørende at kunne besvare ovenstående problemformulering og drage en konklusion 

på denne, er nedenstående undersøgelse opstillet for til sidst at kunne drage en overordnet kon-

klusion på specialets problemformulering. Undersøgelsen i dette speciale lyder som følgende: 

1) Redegørelse for overtagelsesmetoden efter IFRS 3, herunder udfordringer ved købspris-

allokeringen og opgørelsen af goodwill. 

2) Redegørelse for nedskrivningstest af goodwill efter IAS 36, herunder belysning af særlige 

udfordringer. 

3) Analyse af 8 globale bryggerivirksomheders regnskaber, herunder vurdering af opfyldelse 

af reglerne i IFRS 3 og IAS 36. 

4) Analyse og vurdering af anden international regnskabslovgivning i forhold til IFRS, herun-

der vurdering af forbedringsmuligheder under IFRS. 

5) Analyse og vurdering af hvorvidt regnskaberne aflagt efter IFRS 3 og IAS 36 afdækker 

regnskabsbrugernes informationsbehov. 

1.3 Begrebsafklaring 

Nærværende speciale er skrevet som led i afslutningen af Cand.merc.aud.-studiet på Aalborg 

Universitet. Det forudsættes derfor, at læseren af specialet har et grundlæggende kendskab til 

såvel revisions- som regnskabsstandarderne. 

Virksomheder, koncerner og selskaber bliver anvendt som synonymer. Der tages ikke højde for 

definitionsforskelle, og betegnelserne har derfor samme betydning i dette speciale. Betydningen 

defineres i specialet som organisationer, der enten selv udarbejder eller rådgiver om udarbejdelse 

af årsregnskaber. 
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På samme måde anvendes årsrapporter, regnskaber og årsregnskaber som synonymer. I pro-

cessen med dataformidling tillægges ordene ikke forskellige betydninger. Ved dataindsamling er 

den studerende klar over, at der er forskel på, hvorvidt der ses på en årsrapport eller et årsregn-

skab. Formålet med brugen af de to datakilder er at få oplysninger om regnskabet og de tilhørende 

noter.  

1.4 Afgrænsning 

Afgrænsningen foretages for at sætte rammerne for den forestående skriveproces. Specialet af-

grænses således, at der kun benyttes den empiri samt de metoder og teorier, som skaber det 

bedste grundlag for fyldestgørende at besvare problemformuleringen og de tilhørende under-

spørgsmål. Specialet vil derfor have fokus på teorien relateret til problemstillingen og årsregnska-

ber, hvori teorien finder sin praktiske anvendelse. Det forudsættes, at alle anvendte årsregnska-

ber opfylder dette for, at de giver et retvisende billede.6 

I det skrevne produkt vil der ikke være fokus på udregninger af teknisk karakter, da det ikke anses 

som værende relevant for at finde svar på specialets problemformulering. Det betyder, at speci-

alet ikke indeholder en fuldstændig værdiansættelse af goodwill med tilhørende fastsættelse af 

budgetter og diskonteringsfaktor. Hvordan de matematiske forudsætninger for en sådan goodwill 

værdiansættelse fastsættes, og hvilke faktorer, der er kritiske i denne proces, vil blive beskrevet 

og behandlet på et teoretisk plan, og hvor det ellers vil finde formålstjenligt at dykke dybere ned i 

en sådan beregning. 

Den regnskabsmæssige behandling af goodwill og den tilknyttede værdiansættelse reguleres i 

en række regnskabsstandarder og fortolkningsbidrag hertil. I specialet vil fokusset udelukkende 

være rettet imod den regnskabsmæssige regulering under IFRS, med undtagelse af den sidste 

del af analysen, hvori der vil skeles til årsrapporter aflagt under US GAAP og Hongkong GAAP. 

Lokale begrebsrammer, såsom Årsregnskabsloven, vil kort blive nævnt undervejs i specialet, men 

da det ikke er omdrejningspunktet for problemformuleringen, vil sådanne input i opgaven ikke 

have sønderligt fokus. 

  

 
6 IAS 1, s. 1 
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2. Metodeafsnit 

Formålet med specialets andet afsnit er at beskrive fremgangsmåden, hvorved specialet er udar-

bejdet. Det skal give læseren mulighed for at fortage de samme undersøgelser som der er fore-

taget i specialet for herefter at komme til samme resultat.7 

Dette kapitel indeholder en beskrivelse af paradigmet, hvorigennem specialet er undersøgt og 

siden skrevet. Det vil blandt andet beskrive, hvilke metoder der er valgt til at udføre undersøgel-

serne. Herefter beskrives det, hvordan specialet forholder sig til de identificerede metoder og 

teorier, og hvordan disse benyttes til undersøgelser og analyser. Dernæst forklares det, hvordan 

analysestrategien er fastlagt. Dette skal sikre, at fremgangsmåden kan følges og forstås. Afslut-

ningsvist beskrives, illustreres og argumenteres for specialets opbygning. 

2.1 Videnskabsteori 

Specialet behandles som et casestudie under det neopositivistiske paradigme. En forudsætning 

for dette paradigme er, at virkeligheden eksisterer uafhængigt af vores erkendelse af den.8 Et af 

neopositivismens karakteristika er, at paradigmet sætter spørgsmålstegn ved, hvorvidt man som 

forfattere er i stand til at finde frem til den eksakte sandhed, da individet vil involvere følelser og 

holdninger i forskningen.9 

Dette karakteristika medfører, at specialets ontologi er begrænset realistisk.10 I udgangspunktet 

er man som forfatter og undersøgende studerende objektiv og neutral, men som konsekvens af 

en erkendelse af, at den studerende påvirkes af dennes følelser og holdninger, kan den stude-

rende under dette paradigme ikke anes som værende, hverken fuldstændig objektiv eller neu-

tral.11 Af denne årsag tilstræbes det i opgaven herefter at være så objektiv, som det er muligt. 

Specialets objektivitet svækkes som følge af dennes empiri. Empirien der ligger til grund for ud-

arbejdelsen af specialet er skabt af folk med holdninger og meninger. Det er umuligt at læse 

teorien og formidle den uden at lade sig påvirke af forfatterne bag ens kilder. Epistemologien er 

derfor modificeret objektiv.12 

 
7 Rienecker & Jørgensen, Den gode opgave Håndbog i opgaveskrivning på videregående uddannelser, s. 81 
8 Heldbjerg; Grøftegravning i metodisk perspektiv, s. 44 
9 Heldbjerg; Grøftegravning i metodisk perspektiv, s. 34 
10 Heldbjerg; Grøftegravning i metodisk perspektiv, s. 35 
11 Heldbjerg; Grøftegravning i metodisk perspektiv, s. 56 
12 Heldbjerg; Grøftegravning i metodisk perspektiv, s. 56 
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Som en konsekvens af den modificerede objektivitet bliver specialets metodologi, modificeret ek-

sperimentel og manipulatorisk. Af denne årsag tages der udgangspunkt i at formidle og teste 

allerede eksisterende teori, ud fra allerede eksisterende data.13 

2.1.1 Metodik 

Det valgte paradigme ovenfor medfører, at opgavens metodik bliver systemorienteret:14 

”…at den objektivt eksisterende systemvirkelighed kan afdækkes via udforskning af indi-

kator-effekt sammenhæng, der kan afspejle det reelt eksisterende system og dets syner-

gieffekter.”15 

Der tages udgangspunkt i allerede eksisterende teorier, og disse teorier efterfølgende anvendes 

på en specifik case, som i dette tilfælde bryggeribranchen. Efter afslutningen af analysen kan det 

dermed konkluderes på problemformuleringen, på baggrund af analysearbejdet. Specialet er 

skrevet efter den deduktive metode.16 

Specialets anvendte metoder og teorier har til formål at skabe en forståelse af noteapparater og 

metoder benyttet i årsregnskaberne i bryggeribranchen.17 

2.1.1.1 Casestudie 

I specialet anvendes casestudie som metode, hvor bryggeribranchen er casen som beskrevet i 

afsnit 2.1.1.  Formålet med et casestudie er, at analysere en konkret case, som kan bidrage til 

den konkretiseret viden på et specifikt område18. Det specifikke område er i dette tilfælde specia-

lets problemformulering.  

2.1.1.2 Udvælgelseskriterier 

I forbindelse med casestudiet af bryggeribranchen, er der udvalgt årsrapporter aflagt af forskellige 

virksomheder for at kunne konkludere på specialets problemformulering. Specialet er afgrænset 

til at anvende otte årsrapporter aflagt af otte forskellige virksomheder. I den forbindelse har det 

være nødvendigt at udarbejde nedenstående udvælgelseskriterier til udvælgelsen af de otte virk-

somheder: 

 
13 Heldbjerg; Grøftegravning i metodisk perspektiv, s. 35 
14 Voxted; Valg der skaber viden, s. 75 
15 Heldbjerg; Grøftegravning i metodisk perspektiv, s. 44 
16 Voxted; Valg der skaber viden, s. 105 
17 Voxted: Valg der skaber viden, s. 105 
18 Brinkmann, Svend; Kvalitative metoder. En grundbog, s. 471 
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1) De otte forskellige virksomheders årsrapporter skal være aflagt i forskellige geografiske 

placeringer. Dette betyder, at alle otte årsrapport f.eks. ikke skal være aflagt i Europa 

2) Der udvælges de otte største bryggerivirksomheder målt ud fra deres omsætning, som 

lever op til kriterie 1 

3) De otte virksomheder skal have kalenderåret som regnskabsår, og ved specialet påbe-

gyndelse skal de alle enten have aflagt årsrapport for 2020 eller 2021 som vil blive an-

vendt i analysen 

4) De otte virksomheder skal have opkøbt en eller flere virksomheder 

De otte udvalgte virksomheder, som lever op til ovenstående udvælgelseskriterier, kan ses i ka-

pitel 6. 

2.1.2 Analysestrategi 

Den systembaserede tilgang resulterer i, at specialet opfatter bryggeribranchen som én helhed 

(et casestudie), hvor specialet ud fra et objektivt og holistisk syn på branchen identificerer for-

skelle i forbindelse med udarbejdelsen af årsrapporterne. Denne tilgang medfører, at specialet 

erkender omverdenen ud fra systemanalyse, systemkonstruktion og systemteori. 

Formålet med systemanalysen er at foretage en deskriptiv analyse af de nuværende regnskabs-

standarder. Dette gøres for at illustrere, hvordan bryggerier skal oplyse virksomhedssammenslut-

ninger og efterfølgende nedskrivningstest af den identificerede goodwill efter de respektive stan-

darder. 

Med udgangspunkt i den systemorienterede tilgang identificeres sideløbende med analyse-stra-

tegierne fire ambitionsniveauer. Disse inkluderer et beskrivende, sammenhængsbestemmende, 

forudsigende og vejledende niveau. 

På det beskrivende niveau findes den problemidentificerende del af specialet. Det er målet at nå 

frem til en tilfredsstillende beskrivelse af udfordringer, der identificeres ved præsentation af note-

apparaterne. Der tages derfor udgangspunkt i en systemanalyse jf. ovenfor, hvor tilgangen er 

deduktiv og danner grundlag for de efterfølgende niveauer. 

Det sammenhængsbestemmende niveau er den diagnosticerende fase. Her søger specialet at 

identificere, om der findes forskelle, og hvis der gør, hvilke på hvordan regnskabet aflægges og 

noterne oplyses inden for samme branche på tværs af landegrænser og kulturforskelle.  På bag-

grund heraf vil være muligt at nå frem til en problemeliminering. 
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2.2 Kilderefleksioner 

Som læser af dette speciale bør du være bevidst om, at den anvendte empiri er underlagt den stude-

rendes synspunkter. Af denne årsag og for at mindske fremhævningen af egne synspunkter og hold-

ninger, både under udvælgelsen men også under anvendelsen af empirien, er der anlagt en kritisk 

indgangsvinkel. Denne indgangsvinkel øger specialets objektivitet, da empirien til den teoretiske del 

af opgaven, videns indsamlingen, bygger på regnskabsstandarder. Der er dog også benyttet lærebø-

ger, og det kan ikke undgås, at disse vil indeholde forfatternes egne synspunkter og tolkninger, som 

kan risikere at blive afspejlet i specialet. Udover regnskabsstandarder er der anvendt både kvantitative 

og kvalitative metoder til dataindsamling for både at styrke specialets validitet og reliabilitet. Ved an-

vendelse af sekundære kilder, er de kvantitative metoder anvendt til at be- eller afkræfte påstande, 

ved at foretage en tværgående analyse af de af branchen udvalgte virksomheder. 

Evalueringen af analysen og diskussionen vil derfor være underlagt rigtigheden af den indsamlede 

data, der er anvendt til udarbejdelsen af specialet. Grundet dette omfatter specialets empiri-indsamling 

primære kilder og sekundære kilder. De primære kilder inkluderer et ekspertinterview med Jesper 

Jespersen fra Erhvervsstyrelsen. Han er valgt, da han besidder en særlig faglig viden indenfor speci-

alets problemformulering i og med, at han er chefkonsulent hos Erhvervsstyrelsen med speciale i IFRS 

3. Formålet med at anvende ekspertinterview er, at man ved sådan et interview ofte får et udefra 

perspektiv på ekspertens område19, hvor Jesper Jespersen i dette tilfælde giver et mere generelt bil-

lede på IFRS 3 og problemstillingerne knyttet til denne regnskabsstandard.  

De anvendte sekundære kilder indbefatter bøger, artikler, hjemmesider, internationale regnskabsstan-

der, årsrapporter og afgørelser fra danske myndigheder rettet mod øvrige årsrapporter. Fordelen ved 

at anvende sekundære data er, at der skabes en forståelse af data. 

En stor andel af de sekundære kilder anvendt i specialet til analyse af de internationale regnskabs-

standarder, er udarbejdet af autoriserede internationale revisionsselskaber. Autorisationen er et udtryk 

for, at de reviderende medarbejdere er offentlighedens tillidsrepræsentanter. 

På baggrund af ovenstående gennemgang af de anvendte kilder opnår specialet her en høj grad af 

validitet. Endeligt vurderes specialet at have høj grad af reliabilitet. Dette begrundes med, at en anden 

studerende, der ønsker at undersøge samme problemstilling, i samme periode, med samme data-

grundlag, vil komme frem til tilnærmelsesvis samme resultater.  

 
19 Ingemann, Jan; Kjeldsen, Lena; Nørup, Iben og Rasmussen, Stine; Kvalitative undersøgelser i praksis, s. 157 
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3 Virksomhedssammenslutning 

Formålet med det følgende kapitel er at danne grundlag for opgavens analytiske indhold. Dette 

gøres ved at beskrive de regnskabsmæssige reguleringer af goodwill og værdiansættelsen af 

denne efter reglerne under IFRS. 

De væsentligste standarder når vi beskæftiger os med virksomhedssammenslutninger under 

IFRS, er IFRS 3 og IAS 36, der beskriver henholdsvis virksomhedssammenslutninger og værdi-

forringelser af aktiver. De to vil herefter blive gennemgået og væsentlige pointer vil blive fremhæ-

vet. IFRS 3 har til formål at øge relevansen, pålideligheden og sammenligneligheden til nytte for 

regnskabsbrugerne.20 

Lad os starte ved det grundlæggende styrringsværktøj for virksomhedssammenslutninger i regn-

skaberne, nemlig IFRS 3. Dette er regnskabsstandarden, der behandler virksomhedssammen-

slutninger (Business Combinations). Regnskabsstandarden leder direkte over i indregning af 

goodwill gennem præsentation i regnskabet, da standarden blandt andet beskriver hvordan good-

will ved virksomhedssammenslutninger identificeres og behandles. IFRS 3 hænger derfor tæt 

sammen med IAS 36, som omhandler nedskrivningstest af den fremkomne goodwill. 

Men først er der lige et par definitioner vi skal have på plads. 

3.1 Definitioner 

Regnskabsstandarden definerer en virksomhedssammenslutning som følgende: 

”En begivenhed hvor en erhverver opnår kontrol over en eller flere virksomheder”.21 

Efter læsning af ovenstående definition står det klart, at virksomhedssammenslutninger kan ske 

på flere måder end en. Som udgangspunkt kan det ske ved erhvervelse af kapitalandele, hvorefter 

der opstår et moder/datter-forhold, ved køb af aktivitet (nettoaktiver) eller ved selskabsretlige fu-

sioner, virksomhedsomdannelser, spaltninger og aktieombytninger.22 Hertil kan det noteres, at 

regnskabsstandarden derfor ikke direkte finder anvendelse ved køb af associerede virksomheder, 

da der her ikke opnås bestemmende indflydelse. Dette er hele pointen i ovenstående definition, 

hvor det væsentlige ord er kontrol som ikke opnås ved køb af associerede virksomheder. 

 
20 IFRS 3, appendiks A 
21 Fedders, Steffensen og Tang; Årsrapport efter internationale regnskabsstandarder; s. 176 
22 Fedders, Steffensen og Tang; Årsrapport efter internationale regnskabsstandarder; s. 176 
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Der kan være tilfælde, hvor det vil være besværligt at identificere den eller de overtagne parter 

og derfor kan der opstå tvivl om, hvorvidt IFRS 3 skal benyttes. Dette kan eksempelvis gøre sig 

gældende ved sammenlægning af ligeværdige parter eller, hvis der er tale om en ægte fusion (en 

sammenlægning af to selskaber i et nyt, til lejligheden stiftet, tredje selskab)23. I nævnte situatio-

ner understreger IFRS 3, at de nævnte typer af transaktioner stadig skal behandles under stan-

darden. 

En anden vigtig sondring at kunne foretage, når vi behandler IFRS 3, er sondringen mellem over-

tagelse af aktiver og overtagelsen af virksomheder. Købes et selskab, som ikke anses for væ-

rende en virksomhed, kan standardens begreber og værktøjer ikke finde anvendelse, da der ikke 

er tale om virksomhedsovertagelse. Hvorvidt der ved overtagelse er tale om et enkeltstående 

aktiv eller en virksomhed, skal ses i lyset af integration mellem processerne og aktiverne i det 

opkøbte. En virksomhed består af sammenhængende processer, aktiver og forpligtelser der ska-

ber synergi internt og skaber værdi for ejerne. IFRS 3 har her igen en definition vi kan læne os 

mod, når vi skal vurdere hvorvidt der er tale om en virksomhed eller enkeltstående aktiver:  

”En virksomhed er en integreret mængde af aktiviteter og aktiver, som styres og udføres 

med henblik på at kunne frembringe afkast”.24 

Årsagen til, at et er vigtigt at skelne mellem køb af aktiver og køb af virksomheder skal ses i lyset 

af den regnskabsmæssige behandling, hvor der er en forskel. Ved køb af enkeltaktiver skal der 

ikke ske omvurdering til dagsværdi og der opstår derfor ikke goodwill. 

3.2 Indregning og måling 

Et krav i standarden er, at alle virksomhedssammenslutninger skal ske ved overtagelsesmetoden, 

som efterfølgende beskrives. For virksomheder i Danmark, der ikke er underlagt rapportering 

efter IFRS, kan man i stedet vælge at sammenlægge virksomheder med sammenlægningsmeto-

den, hvis man foretager interne overtagelser, eller bruger book value metoden. 

Overtagelsesmetoden kræver, at ledelsen/regnskabsaflæggeren gennemgår en række processor 

for at kunne opgøre alle overtagne poster til den korrekte værdi. Trinnene er som følger:25 

1) Først skal der dannes klarhed over overtagelsestidspunktet og hvad der overtages 

2) Dernæst skal kostprisen opgøres 

 
23 EY, Mundtlig revsioreksamen 2019, s. 714 
24 Fedders, Steffensen og Tang; Årsrapport efter internationale regnskabsstandarder; s. 177 
25 Deloitte, Introduktion til de internationale regnskabsstandarder; s. 48 
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3) Identifikation og revurdering til dagsværdi af alle identificerbare aktiver og forpligtelser på 

overtagelsestidspunktet 

4) Til sidst identifikation af positive eller negative forskelsværdier, som giver goodwill/ 

”badwill” 

De to første punkter er som oftest de mest overskuelige og dem, der er nemmest at komme 

omkring, da begge dele vil være at finde i en SPA knyttet til overtagelsen. Der skal lidt mere 

arbejde til at afdække punkt tre, og punkt fire er en afledt effekt af punkt to og tre. 

3.3 Den overtagende part og overtagelsestidspunktet 

Første handling i processen ved overtagelsesmetoden er at identificere en overtagende og en 

overtagen part. Da nettoaktiverne i den overtagende virksomhed er omdrejningspunktet for den 

videre behandling, skal disse revurderes til dagsværdi. Den overtagende virksomhed er den, der 

opnår bestemmende indflydelse og samtidig også den, der skal foretage handlingerne beskrevet 

herefter, da det er dem der skal indregne alle aktiver og forpligtelser. 

I udgangspunktet vil man opnå bestemmende indflydelse, hvis man opnår besiddelse af mere 

end halvtredsprocent af stemmerettighederne i en virksomhed. Dog indeholder IFRS 3 en læn-

gere vejledning til identifikation af den overtagende part, da man skal holde sig for øje, at der kan 

være forskel på at være den overtagende virksomhed i regnskabsmæssig- og juridiskforstand. 

Dette skyldes, at der i regnskabsstandarden lægges vægt på den faktiske indflydelse fremfor den 

formelle. Nedenfor er listet eksempler på situationer, hvor en virksomhed modtager bestemmende 

indflydelse uden at besidde mere end halvtredsprocent af stemmerettighederne: 

1) at virksomheden har mulighed for at påtvinge økonomiske samt driftsmæssige beslutnin-

ger i en anden virksomhed i henhold til aftale. 

2) at virksomheden har mulighed for at udnævne eller afsætte majoriteten af bestyrelses-

medlemmerne eller medlemmerne i et tilsvarende ledelsesorgan. 

3) at virksomheden har mulighed for at afgive flertallet af stemmerne ved bestyrelsesmøder 

– eksempelvis i tilfælde af, at bestyrelsesformanden har den afgørende stemme ved stem-

melighed. 

Den overtagende part kan ikke nødvendigvis identificeres blot ved at følge et cash-flow, men det 

vil i langt de fleste tilfælde være en god indikator for, hvem den overtagende part er. Af ovenstå-

ende kan det læses, at det ikke nødvendigvis er så nemt at identificere den overtagende part som 

først antaget, men med lidt overvejelser og baggrundsviden burde det dog være til. 
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I umiddelbar forlængelse af, at der er identificeret en overtagende part og en overtagen part, skal 

overtagelsestidspunktet fastsættes. Overtagelsestidspunktet defineres som: 

”Det tidspunkt, hvor den overtagende virksomhed opnår kontrol over den overtagne virk-

somhed”.26 

Dette tidspunkt vil i udgangspunktet være sammenfaldende med, hvornår stemmerettighederne 

overgår til den overtagende virksomhed. Efter overtagelsestidspunktet vil overtageren kunne 

agere som ledende organ over den overtagne virksomhed. 

En ting at holde sig for øje når man taler overtagelsesmetoden under IFRS 3 er, at vi taler reelt 

overtagelsestidspunkt. I selskabsretten i Danmark kan man overtage virksomheder med tilbage-

virkende kraft, hvilket ikke lader sig gøre under IFRS. Begge dele kan dog finde sted i praksis, 

hvilket blot vil betyde, at man ved overtagelsesmetoden skal foretage en regulering til købsprisen, 

der skal reguleres for indtjeningen frem til den faktiske overtagelse. Fastsættelsen af overtagel-

sestidspunktet er væsentligt, da den overtagne virksomhed per denne dag skal identificere og 

allokere kostprisen til disse efter at have opgjort alle aktiver og forpligtelser til dagsværdi. Herefter 

kan konsolideringen begynde. 

3.4 Kostprisen 

Som næste punkt i processen omkring virksomhedssammenslutning er fastsættelse af kostpri-

sen. Her kan man ved første tankestrejf måske tænke, at det er relativt ukomplekst at fastsætte 

kostprisen, men som netop beskrevet i afsnittet ovenfor, kan noget relativt ukomplekst hurtigt 

blive komplekst, hvis transaktionerne er store og kringlede nok. Dette gør sig igen gældende i 

dette afsnit. 

Kostprisen udgøres af det aftalte vederlag på overtagelsesdagen opgjort til dagsværdi. Denne 

kostpris kan bestå af en række komponenter. Udover kontantbetalinger, kan der også overtages 

gældsforpligtelser i form af gældsbreve og eventuelle tildelte aktier eller optioner. Såfremt kost-

prisen udelukkende består af køb ved kontante midler, vil opgørelsen som nævnt ikke være særlig 

kompleks. Dette er dog sjældent tilfældet i transaktioner af en vis størrelse. Her vil der ofte indgå 

flere komponenter i kostprisen. De mest hyppige vil formegentligt være følgende: 

  

 
26 Fedders, Steffensen og Tang; Årsrapport efter internationale regnskabsstandarder; s. 180 
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Børsnoterede aktier, er nok den nemmeste alternative betalingsform at opgøre pålideligt, da den 

indeholder et minimum af skøn. Kostprisen opgøres på baggrund af børskursen på handelstids-

punktet, der allerede er fastsat og kurshistorikken er offentlig tilgængelig. Metoden er dog ikke 

uden udfordringer, da det kan skabe problemer, hvis en overtagelse offentliggøres forud for den 

endelig accept fra aktionærerne i den sælgende virksomhed, da aktiekursen vil kunne blive på-

virket af dette. 

Unoterede aktier, i modsætning til de noterede aktier, kan man ved de unoterede aktier ikke tage 

udgangspunkt i en børskurs. Der skal i stedet her anvendes anerkendte værdiansættelsesmeto-

der. Dette kunne som eksempel være DCF-metoden, hvor de forventede fremtidige penge-

strømme tilbagediskonteres. 

Gældsbreve, indregnes til dagsværdien af dette, som er fastsat på baggrund af en række para-

metre. Gældsbrevets værdi er kursværdien, der er baseret på den effektive rente på lignende 

fordringer set i forhold til løbetid, kreditværdighed, rente og andre parametre. 

Betingede betalinger, omtales også som earn-out aftaler. Dette er aftaler, hvor købsprisen ikke 

på overtagelsestidspunktet er fastsat. Dette element vil som udgangspunkt være det sværeste at 

opgøre pålideligt, da ledelsen i den overtagende virksomhed skal foretage en stillingtagen. Dette 

skyldes, at earn-out aftalerne afhænger af parametre bundet op på fremtiden, som for eksempel 

fremtidig indtjening. Ledelsen skal i dette eksempel opsætte en forventning til den fremtidige ind-

tjening på baggrund af en række opsatte parametre og til sidst tilbagediskontere denne værdi til 

dagsværdien. 

Som nævnt indeholder næsten alle ovennævnte parametre, udover kontantbetalinger, et eller 

flere elementer af skøn. Af denne årsag er der i regnskabsstandarden indlagt en mulighed for at 

foretage reguleringer til vederlaget indtil 12 måneder efter overtagelsen.27 Hvis der inden for 12 

måneder identificeres forhold, der eksisterede på balancedagen, som vil regulere kostprisen, skal 

forholdet reguleres med tilbagevirkende kraft. Hvis det derimod først opdages mere end 12 må-

neder efter overtagelsesdagen, kan det ikke reguleres med tilbagevirkende kraft, og skal i stedet 

føres i resultatopgørelsen. På grund af ovenstående forhold er det vigtigt, at virksomhedsledelser 

altid gør sig umage og indregner korrekt første gang. Derved slipper de for en stor uventet post i 

driften, samt at skulle forklare denne til ejere og andre interessenter. 

 
27 Deloitte, introduktion til de internationale regnskabsstandarder; s. 54 
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Desuden vil der i langt de fleste tilfælde være såkaldte transaktionsomkostninger, omkostninger 

til advokat, revisor og anden rådgivning, der knytter sig direkte til overtagelsen. Ifølge Årsregn-

skabsloven kan disse aktiveres sammen med købsprisen. Dette er imidlertid ikke tilfældet under 

IFRS, hvilket betyder, at de i stedet skal driftsføres. 

3.5 Identifikation og omvurdering af aktiver og forpligtelser 

Standardens afsnit 10 foreskriver, at den overtagende virksomhed skal identificere og indregne 

alle aktiver og forpligtelser, der eksisterer på overtagelsesdagen. Til disse skal købsprisen allo-

keres. Dette betyder, at hvis et aktiv eller en forpligtelse ikke tidligere har været indregnet i balan-

cen, skal den ved overtagelse tages op til dagsværdi, hvilket gøres efter forskrifterne under be-

grebsrammen IFRS.  

Der er dog en væsentlig undtagelse, som gælder immaterielle aktiver, der er del af en virksom-

hedsovertagelse. Her nævner IAS 38 særskilt, at de generelle indregningskriterier altid skal anses 

som værende opfyldt uagtet, at sandsynligheden for at ”økonomiske fordele28” vil tilgå virksom-

heden er lavere end 50 %. En lavere sandsynlighed skal blot afspejles ved værdiansættelsen af 

aktivet til dagsværdi. Dette er vigtigt at have in mente, da den overtagne virksomhed i mange 

tilfælde vil indeholde en række immaterielle aktiver, som er internt oparbejdet og grundet forbud-

det i IAS 38 ikke indregnet i den eksisterende balance eller rapportering. Disse immaterielle anlæg 

kan dække over ting som udviklingsprojekter, kundekontrakter, varemærker, koncessioner, pa-

tenter osv. For den overtagende virksomhed gælder den tidligere nævnte regel, samt det faktum, 

at aktiverne ikke længere er internt oparbejdede. Dette gør, at den overtagende virksomhed ved 

overtagelse skal værdiansætte og indregne disse aktiver. Et andet eksempel på aktiver, der ikke 

er indregnet i den overtagende virksomhed, kan være skatteaktiver. Hvis det opkøbte selskab 

ikke tidligere har haft forventning om at udnytte et skatteaktiv, har det, korrekt, ikke været indreg-

net. Efter virksomhedsovertagelsen kan der været opstået en ny sambeskatningskreds, og i den 

nye kreds kan der være en mulighed for udnyttelse af skatteaktivet, og derfor et argument for 

indregning. 

Udover de omtalte aktiver, er der også den anden del af balancen som skal gennemgås ved en 

overtagelse. Hensættelser og forpligtelser skal på samme vis behandles, da kravet om indregning 

af identificerede og ikke tidligere indregnede poster også gælder ved passiverne. Som eksempel 

 
28 IAS 38 
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kan der være forpligtelser, der tidligere har været behandlet som eventualforpligtelser, men som 

følge af en række begivenheder ikke længere opfylder definitionerne i IAS 37.29 

Ved virksomhedsovertagelser ønsker den overtagende ledelse ofte at omstrukturere den overta-

gende virksomhed, hvilket er muligt, da kontrollen af virksomheden ligeledes er overtaget. Det er 

i tilfælde af omstrukturering vigtigt, at ledelsen er opmærksom på, hvornår beslutningen om om-

struktureringen er truffet. Der kan være mange omkostninger i forbindelse med omstrukturering. 

For eksempel omkostninger relateret til afvikling af kontraktlige forpligtelser, nedtagning af pro-

duktionsfaciliteter, afskedigelse af medarbejdere osv. IFRS 3 stiller krav til, hvornår omkostninger 

til omstrukturering skal medregnes som en del af forpligtelserne i overtagelsesbalancen. 

Som tidligere nævnt er det et kriterie, at aktiver og forpligtelser der identificeres og indregnes, 

eksisterer på overtagelsestidspunktet. Det betyder, at ledelsen ikke kan indregne egne initiativer 

direkte i overtagelsesbalancen. Disse skal i stedet indregnes i resultatopgørelsen efter overta-

gelse. Det er derfor vigtigt, at ledelsen gør sig det klart, hvorvidt planerne om omstrukturering 

ligger fast før overtagelse og om forpligtelserne hertil opfylder de generelle indregningskriterier i 

IAS 37. 

Som nævnt skal alle identificerede aktiver og forpligtelser indregnes til dagsværdi. Hvordan dette 

konkret gøres, oplyses i IFRS 13 (Måling af dagsværdi):  

”Dagsværdi er den pris, der ville blive opnået ved salg af et aktiv eller betalt for at overdrage 

en forpligtelse i en normal transaktion mellem markedsdeltagerne på målingstidspunktet 

(dvs. en exit price)”.30 

Det kan værre nemmere sagt end gjort. I praksis ligger der ofte store grader af skøn bag fastsæt-

telsen af dagsværdien, og det er ikke nødvendigvis den mest komplekse del af fastsættelsen til 

dagsværdi. Ved fastsættelse af værdien på de identificerede immaterielle aktiver, er det ikke kun 

skønsposter vedrørende levetid, der kan volde problemer. Det kan også være en udfordring, at 

der sjældent findes et marked, der passer hundredeprocent til aktivet. Hvis der ikke eksisterer et 

effektivt marked, som kan fastsætte prisen på aktivet, foreskriver IFRS 13, at der benyttes en 

alternativ metode. Dette kunne eksempelvis være en DCF-model. 

 
29 Deloitte, introduktion til de internationale regnskabsstandarder; s. 50 
30 IFRS 13, Måling af dagsværdig 
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De dagsværdier, som aktiverne og forpligtelserne fastsættes til ifølge ovenstående gennemgang, 

skal ses som værende kostprisen for den overtagende virksomhed. Herefter vil alle reguleringer 

til indregningen ske i henhold til den gældende regnskabsstandard. 

Efter at have nævnt, hvordan aktiver og forpligtelser skal indregnes til dagsværdi, er det også 

vigtigt at understrege, at der findes undtagelser hertil. Følgende fire poster skal ikke indregnes til 

dagsværdi, men derimod som følger: 

- Aktiver, der besiddes med henblik på salg, skal behandles efter IFRS 5 (Anlægsaktiver 

bestemt forsalg og ophørte aktiviteter). Det betyder lavpraktisk, at indregning efter måling 

skal ske til dagsværdi med fradrag af forventede omkostninger til salg. 

- Udskudt skat behandles efter IFRS 12, Oplysninger om kapitalandele i andre virksomhe-

der. Det betyder, at udskudte skatteaktiver og -forpligtelser skal indregnes til den forven-

tede nettorealisationsværdi. 

- Aftaler om refusioner/godtgørelser fra sælger, herunder skattekrav, indregnes med 

samme beløb som den tilhørende forpligtelse. 

- Pensionsforpligtelser skal indregnes i henhold til IAS 19 (Personaleydelser). Her skal nu-

tidsværdien af forpligtelsen på balancedagen før fradrag af aktivernes dagsværdi indreg-

nes. 

Alle aktiver og forpligtelser fastsættes til dagsværdi (eller anden gældende værdi jf. ovenstående) 

ud fra ledelsens bedste evne på overtagelsestidspunktet forudsat de oplysninger, de har til rådig-

hed, samt de skøn de heraf har mulighed for at foretage. Hvis der efterfølgende identificeres nye 

oplysninger, der kan ændre den først fastsatte værdi og deraf afledte effekt på merværdien ind-

regnet, vil det de første 12 måneder efter indregning være muligt at korrigere værdien af aktivet 

og den indregnede merværdi. Herefter skal korrektioner til det indregnede aktiv føres over resul-

tatopgørelsen som følge af IAS 8. 

3.6 Identifikation af goodwill 

Standarden foreskriver at købsprisen (opgjort to afsnit ovenfor) skal allokeres til de identificerede 

aktiver og tilhørende forpligtelser, som alle følge ovenstående afsnit, skal opgøres til dagsværdi. 

Efter denne fordeling vil man, oftest, stå tilbage med en merværdi, som kan være positiv såvel 

som negativ, hvor den positive forskelsværdi kaldes goodwill. 
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IFRS 3 beskriver to måder at opgøre denne forskelsværdi, som vi i eftertiden kalder for goodwill. 

Der kan være tale om fuld goodwillmetoden og købt goodwillmetoden.31 

- Fuld goodwillmetoden kan man argumentere for giver det mere korrekte billede af de to 

metoder uden at sige, den efterfølgende metode giver et forkert billede af goodwillen. Efter 

denne metode opgøres goodwill som forskellen mellem købsprisen tillagt dagsværdien af 

eventuelle minoritetsinteresser og dagsværdien af de identificerede aktiver og forpligtel-

ser. 

- Købt goodwillmetoden opgør forskelsværdien som forskellen mellem kostpris og netto-

værdien af den overtagne virksomheds andel af dagsværdien af de identificerede netto-

aktiver. 

Efter identifikation af goodwill ville det være nærliggende at tænke, der skulle fastsættes en leve-

tid, og man herefter skulle afskrive det nyligt indregnede aktiv over dets levetid. Dette ville også 

værre korrekt, hvis vi talte Årsregnskabsloven, men her er igen en forskel til IFRS. Efter bestem-

melserne i IFRS, skal goodwill ikke nedskrives over dets levetid, da denne ikke kan fastsættes, 

men i stedet skal der årligt foretages en nedskrivningstest. Såfremt der er indikationer på værdi-

forringelse, skal der foretages nedskrivning. Dette beskrives nærmere i et senere afsnit, hvor IAS 

36 gennemgås af samme årsag. 

3.7 Oplysningskrav og præsentation 

Som beskrevet ovenfor, er der ingen rutineprægede transaktioner, når man taler om virksom-

hedssammenslutninger. Indregningen indeholder en række skøn, som kræver de rette forudsæt-

ninger og vurderinger besluttet af ledelsen i den overtagende virksomhed. Som oftest vil dette 

være en af årets største transaktioner i både den overtagende og overtagede virksomhed. Da der 

indgår en del skøn og forudsætninger i indregningen af så stor en transaktion, har regnskabsbru-

geren også brug for en guidende regnskabsaflægger. Af denne årsag dikterer IFRS 3 en række 

krav til, hvilke oplysninger der skal medtages i årsrapporten. En række af disse oplysninger er 

følgende32: 

- Navnet på den overtagne virksomhed samt beskrivelse af arten af denne 

- Beskrivelse af årsagen til virksomhedssammenslutningen 

- Købsprisen (dagsværdien af det betalte vederlag) 

 
31 Fedders, Steffensen og Tang; Årsrapport efter internationale regnskabsstandarder; s. 178 
32 Deloitte, introduktion til de internationale regnskabsstandarder; s. 55 og 56 
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- Oplysninger om, hvordan købsprisen er fordelt på aktiver og forpligtelser (købsprisalloke-

ring) 

- Hvilke faktorer, der har haft betydning for den identificerede goodwill 

- Omsætning og resultat i den overtagne virksomhed efter datoen for overtagelsen 

Punkterne ovenfor er ikke en udtømmende liste, men de mest gængse. Derudover er der flere 

ting nævnt i standarden. Senere i opgaven vil det blive belyst, hvor forskelligt man kan angribe 

opgaven med præsentation af goodwill, selvom alle fremhævede eksempler vil være underlagt 

IFRS 3 og rapporteringsforpligtelserne i standarden. 

3.7.1 Royal Unibrew – årsrapporten 2021 

For at konkretisere ovenstående, har er der indsat udklip fra årsrapporten for Royal Unibrew fra 

2021: 

33 

34 

Royal Unibrew har gennem året opkøbt fem virksomheder. Der er for eksemplets skyld udtaget 

afsnittene omhandlende en af disse transaktioner. Som beskrevet i afsnittet ovenfor ses det i 

udklippet fra Royal Unibrews årsrapport, hvordan indregningen og målingen, 

 
33 Royal Unibrew A/S, årsrapport 2021 s. 123 
34 Royal Unibrew A/S, årsrapport 2021 s. 123 
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overtagelsestidspunktet og den overtagende part beskrives. Hvorvidt dette er tilstrækkeligt eller 

måske endda ”overbeskrivende” vil der ikke tages stilling til her. 

På følgende udklip, fra samme eksempel, ses det hvordan der som beskrevet i de foregående 

afsnit skal oplyses om opgørelse af kostprisen, identifikation og omvurdering af alle identificerbare 

aktiver og forpligtelser samt identifikation af goodwill. 

35 

Dette eksempel er et af de kortere, men viser hvor omfattende beskrivelsen af virksomhedsover-

tagelser vil være. Dette tydeliggør samtidig, at handlingerne, der ligger bag at kunne give denne 

type oplysninger vil være særdeles omfattende. 

  

 
35 Royal Unibrew A/S, årsrapport 2021 s. 123 
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4 Nedskrivning af aktiver 

Som en naturlig forlængelse af den i IFRS 3 opståede goodwill, skal man som overtagende virk-

somhedsledelse forholde sig til regnskabsstandarden IAS 36, der regulerer behandlingen af vær-

diforringelse. Langt de fleste typer af aktiver er dækket af denne standard. Standarden indeholder 

bestemmelser for, hvornår der skal ske nedskrivningstest, samt hvornår og hvordan en eventuel 

nedskrivning skal indregnes. 

4.1 Krav om årlig nedskrivningstest 

Når det kommer til IAS 36 og nedskrivning af aktiver, skelnes der mellem to typer af aktiver; dem 

med bestemmelig levetid og dem med ubestemmelig levetid. For aktiver, hvor levetiden kan be-

stemmes, skal ledelsen senest på balancedagen tage stilling til, hvorvidt der er indikationer på 

nedskrivningsbehov. Hvis ikke der er indikationer, skal der ikke foretages yderligere i relation til 

nedskrivning og nedskrivningstest på dette aktiv. Hvis der derimod er indikationer på nedskrivning 

behov, skal der udarbejdes en nedskrivningstest.  

Modsætningen til aktiver med bestemt levetid, er de aktiver uden bestemt levetid. Det er som 

oftest udviklingsaktiver, goodwill og lignende. På disse aktiver, skal der mindst en gang årligt, 

uagtet indikationer på værdiforringelse, udarbejdes en nedskrivningstest. Til denne type aktiver 

er det dog ikke et krav, at testen udføres per balancedagen, men blot et krav, at testen udføres 

en gang årligt. Det skal dog nævnes, at der ved indikationer på nedskrivning skal foretages ned-

skrivningstest per balancedagen. 

De fleste virksomheder vil af denne årsag vælge at foretage nedskrivningstest i umiddelbar for-

længelse af årsluk, da man på denne måde ”slipper” for at lave to nedskrivningstest, såfremt det 

viser sig, at der er indikationer på nedskrivninger på selskabets aktiver med ubestemmelig levetid. 

Det vil dog give mest praktisk mening at foretage den årlige nedskrivningstest i umiddelbar for-

længelse af aflæggelse af årets budgetter. Dette vil være fornuftigt af flere årsager; Den første og 

mest indlysende må være, at der netop er aflagt budgetter, og disse skal bruges som grundlag 

for nedskrivningstesten. Desuden vil man med denne handling kunne flytte arbejdspres fra en 

spidsbelastet periode i finansafdelingerne til en mindre belastet periode. 

4.1.1 Indikationer på værdiforringelse 

For at vurdere, hvorvidt der er indikationer på værdiforringelse, er vi nødt til at fastslå, hvad indi-

kationerne på nedskrivninger er, da dette jo i bund og grund vil være en subjektiv vurdering. 
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Eksterne indikationer Interne indikationer 

Aktivernes markedsværdi er i perioden faldet be-

tydeligt mere end forventet i forhold til normal 

brug og tidsmæssig forældelse 

Synlige tegn på forældelse af eller fysisk skade 

på et aktiv 

Der er i perioden konstateret væsentlige ændrin-

ger vedrørende teknologi, marked, økonomi eller 

miljøforhold i branchen eller på de markeder, hvor 

aktiverne anvendes, som har påvirket virksomhe-

den negativt 

Der er i perioden konstateret væsentlige ændrin-

ger i aktivets anvendelse eller forventede anven-

delse med negativ indvirkning på virksomheden, 

fx manglende udnyttelse, planer om ophør eller 

omstrukturering af den aktivitet, som aktivet er 

knyttet til, eller planer om afhændelse af aktivet 

før det hidtil forventede tidspunkt (forkortet brugs-

tid) 

Renteniveauet har været stigende i perioden, og 

det er sandsynligt, at dette vil påvirke den diskon-

teringssats, der skal anvendes ved beregning af 

aktivernes kapitalværdi 

Dokumentation fra den interne rapportering, som 

indikerer, at et aktivs økonomiske afkast er eller 

vil blive lavere end forventet.  

Den regnskabsmæssige værdi af virksomhedens 

nettoaktiver er større end virksomhedens sam-

lede kursværdi. 

  

36 

Tabellen ovenfor er ikke udtømmende. Såfremt man tænker nedskrivning til ende, vil der kunne 

findes et uendeligt antal af indikationer på nedskrivninger. Ledelsen i den specifikke virksomhed 

må derfor opbygge en forståelse for, hvad der kan medføre værdiforringelse til netop deres akti-

ver. Som eksempel vil den skadede fodboldspiller resultere i nedskrivning af en kontraktrettighed, 

mens en ingeniørs brækkede fod ikke medfører nedskrivningsbehov for selskabets udviklingspro-

jekter. 

Regnskabsstandarden omtaler desuden, alle revisorers go-to begreb, væsentlighed. Ved vurde-

ring af nedskrivningsbehov skal væsentlighed tages i betragtning. Foretages der i februar ned-

skrivningstest af et aktiv med ubestemmelig levetid, og man så ved årsafslutning opdager indika-

tioner på værdiforringelse, skal man ikke nødvendigvis foretage nedskrivningstest. 

 
36 Egen tilvirkning på baggrund af IAS 36 
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4.2 Indregning og måling 

I naturlig forlængelse af vurderingen af indikationer på nedskrivning og efterfølgende nedskriv-

ningstest, foreskriver IAS 36, at alle langfristede aktiver skal måles til den laveste værdi af gen-

indvindingsværdien sammenholdt med kostprisen. Som følge af denne sammenholdelse, skal der 

foretages nedskrivning til genindvindingsværdien, hvis den er lavest. For at vurdere, hvorvidt gen-

indvindingsværdien er lavere end kostprisen, skal det først defineres, hvad denne er. Den kan 

være en af to ting; enten er det kapitalværdien eller salgsværdien. Begge beskrives herefter. 

4.2.1 Kapitalværdi 

Standarden foreskriver, hvordan kapitalværdien af en cash generating unit, CGU, (læs mere om, 

hvad det er i afsnit 4.3) eller af et aktiv, skal opgøres. Kapitalværdien findes ved i to trin at finde 

nutidsværdien af fremtidige pengestrømme. Hvorfor der først skal foretages en konkret vurdering 

eller et skøn af, hvor store de fremtidige positive og negative pengestrømme vil blive, siden skal 

der foretages en tilbagediskontering af de skønnede pengestrømme med en retvisende diskon-

teringfaktor. 

De skøn, der skal fastsættes i henhold til fremtidige pengestrømme, skal fastsættes på et oplyst 

grundlag. Ledelsen skal have forudsætningerne til at lave disse estimater, og estimaterne skal 

repræsentere ledelsens bedste skøn. Hvis ikke ledelsen har kompetencerne til at fastlægge skøn-

net, må ledelsen opsøge denne andetsteds. De anlagte skøn må, som alt andet i regnskabet, 

ikke være væsentligt forkerte. De forudsatte pengestrømme skal kunne dokumenteres gennem 

budgetter og prognoser. Som udgangspunkt bør budgetperioden ikke strække sig længere end 

fem år, da estimater på pengestrømme mere end fem år ude i fremtiden er stort set så godt som 

at gætte, medmindre man har aftaler og kontrakter, der løber så langt. Hvis det vælges at benytte 

budgetter, der strækker sig mere end fem år ud i fremtiden, er der krav til, at dette oplyses og 

dokumenteres i noterne i den aflagte årsrapport. Ofte vil det dog være tilfældet, at aktivets for-

ventede levetid overstiger budgetperioden. I sådanne tilfælde vil man for pengestrømme i perio-

derne der overstiger budgetperioden, ekstrapolere det sidste budgetår med vækstfaktoren/ væk-

sten i terminalperioden. Vækstfaktoren skal som udgangspunkt være enten konstant eller fal-

dende, og skal fastsættes under hensyn til væksten i branchen og markedet som helhed.37 

 
37 PwC, Regnskabshåndbogen s. 323 
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4.2.1.1 Budgettering 

Når der udarbejdes budgetter, skal der tages stilling til følgende krav:38 

- Budgetterne skal reflektere pengestrømme som følge af aktivet i sin nuværende stand. 

Man må altså ikke budgettere med forbedringer eller opgraderinger af det eksisterende 

aktiv 

- Omstruktureringer, investeringer og andre hændelser, der kan have positiv effekt på akti-

vet eller CGU’en må ikke medtages medmindre virksomheden på balancedagen er for-

pligtet hertil 

- Pengestrømme eller pengebindinger, som er krævet for at bibeholde aktivet i sin nuvæ-

rende stand skal indregnes i budgetterne der lægges. 

4.2.1.2 Diskonteringsfaktoren 

Som det er nævnt ovenfor, skal pengestrømmene tilbagediskonteres til nutidsværdien. Dette skal 

gøres med den rette diskonteringfaktor. Diskonteringsfaktoren er i udgangspunktet et udtryk for 

markedets vurdering af den eksisterende risiko, tilknyttet det pågældende aktiv. Af denne årsag 

fastsættes diskonteringsfaktoren ud fra markedsdefinerede faktorer. Disse kan være vanskelige 

at identificere og konkretisere. Derfor eksisterer der også alternativer til, hvad der i teorien er den 

bedste løsning. Ledelsen kan i stedet fastsætte satsen til at være det som en investor ville kræve 

af en investering i aktivet. For, især mindre virksomheder med mere begrænsede ressourcer, vil 

man oftere benytte sig af enten virksomhedens WACC (weighted average cost of capital), virk-

somhedens lånerente eller en anden relevant markedsrente på lån. 

Da alle virksomheder er forskellige, og vi må gå ud fra en del af de eksisterende langfristede 

aktiver er specifikke til den enkelte virksomhed, kan de tre alternative diskonteringsfaktorer selv-

følgelig tilpasses, så de passer til netop den risiko der er ved at investere i det specifikke aktiv. 

En sidste bemærkning til beregning af kapitalværdien er, at diskonteringsfaktoren opgøres før 

skat. 

Kort sagt er kapitalværdien den tilbagediskonterede værdi af de fremtidige pengestrømme, der 

forventes at fremkomme som følge af anvendelse af aktivet. 

 
38 PwC, Regnskabshåndbogen s. 323 
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4.2.2 Salgsværdi 

Den anden af de to metoder til opgørelse af genindvindingsværdien er opgørelsen til salgsvær-

dien. I henhold til standarden fastsættes salgsværdien i henhold til reglerne i IFRS 13 omhand-

lende dagsværdimåling. IFRS 13 definerer dagsværdien som følger39:  

”Det beløb, som vil blive modtaget ved salg af et aktiv henholdsvis overdragelse af en for-

pligtelse ved en ordinær transaktion imellem markedsdeltagere” 

Udover definitionen af dagsværdien, er det også vigtigt at notere sig, at standarden omtaler et 

dagsværdihierarki, der opdeles i tre niveauer40. 

1) niveau måler aktivers værdi til officielle kurser (ikke-regulerede noterede kurser på et aktivt 

marked for identiske aktiver eller forpligtelser, som virksomheden har adgang til på må-

lingstidspunktet). 

2) niveau tager afsæt i observerbare input for aktivet eller forpligtelsen, enten direkte (dvs. 

som kurser) eller indirekte (dvs. afledt af kurser), som ikke indgår i niveau 1. 

3) niveau benyttes når input til måling af aktivet eller forpligtelsen ikke er baseret på obser-

verbare markedsdata (ikkeobserverbare input).  

Det første niveau i dagsværdihierarkiet vil som udgangspunkt være opnåeligt i teorien, men når 

teorien skal kobles til praksis, vil niveauet være ganske sjældent blive brugt. Årsagen hertil er, at 

det vil høre til sjældenhederne, at et aktiv, der skal omfattes af en nedskrivningstest bliver handlet 

på et aktivt marked. I praksis vil det være min antagelse, uden dybere udforskning, at man som 

hovedregel vil skulle identificere salgsværdien i niveau 2 eller 3 i ovenstående punkter. 

Hvis ledelsen ender med at benytte dasværdimålingen, stilles der en række krav til oplysningerne 

der gives i årsrapporten. Disse krav stilles, da regnskabsbruger på baggrund af oplysningerne, 

der er givet, skal kunne forstå forudsætningerne, der ligger til grund for måling. Der stilles bland 

andet krav til: 

- Oplysning om dagsværdien på balancedagen 

- Oplysning om niveauet, i dagsværdihierarkiet, der er anvendt til målingen af dagsværdien 

- Overførsler internt mellem niveauerne i dagsværdihierarkiet 

- En beskrivelse af hvilken metode, der er anvendt ved fastsættelsen af dagsværdien i ni-

veau 2 og niveau 3 

 
39 Fedders, Steffensen og Tang; Årsrapport efter internationale regnskabsstandarder; s. 438 
40 IFRS 13, dagsværdimåling 



Matias Petersen, studienummer 20201960 
Kandidatafhandling, cand.merc.aud ved AAU 

Page 30 of 86 
 

- Oplysninger om eventuelle ændringer til den anvendte metode, der er anvendt til opgørel-

sen af dagsværdi i niveau 2 og i niveau 3 

En vigtig ting at notere sig ved den korte gennemgang af IFRS 13, der fastsætter betingelserne 

ved måling til salgsværdi er, at sagsomkostningerne skal fratrækkes salgsprisen. Det kan være 

omkostninger som juridisk rådgivning, revisor bistand samt omkostninger til nedtagning af aktiver. 

Salgsværdien er kort- og selvsagt den værdi, aktivet kan indbringe ved salg mellem to uaf-

hængige parter. 

4.3 Cash generating units 

Genindvindingsværdien, og et eventuelt nedskrivningsbehov, skal som udgangspunkt fastlægges 

aktiv for aktiv. I mange situationer vil det dog ikke være muligt at fastlægge genindvindingsvær-

dien for de enkelte aktiver. Dette forekommer når aktivet ikke indbringer pengestrømme, som er 

uafhængige af pengestrømme fra øvrige aktiver. I disse situationer kræver standarden, at aktivet 

grupperes sammen med øvrige aktiver til pengestrømsfrembringende enheder (Cash Generating 

Units/CGU). Standarden definerer en CGU som følger: 

”En pengestrømsfrembringende enhed er den mindste identificerbare gruppe af aktiver, 

der frembringer pengestrømme, som i det væsentligste genererer pengestrømme, der er 

uafhængige af andre aktiver eller grupper af aktiver”.41 

Dette resulterer i, at ledelsen i den regnskabsaflæggende virksomhed skal kunne identificere og 

udpege selvstændige enheder i virksomheden. I den forbindelse skal uafhængighed og selvstæn-

digheden vurderes. Dette kan gøres ud fra en række parametre (der nok i bund og grund alle bør 

være opfyldt). Dette drejer sig om, at enheden selv kan fastlægge og beslutte investeringer, om-

kostningsniveauer, priserne samt om enheden har indflydelse på de genererede indtægter. 

Igen har vi en situation, hvor ting er nemmere i teorien end i praksis. Ved opdeling af CGU’er skal 

flere ting tages i betragtning. Blandt andet virksomhedens styringssystemer og hvordan ledelsen 

kontrollerer og monitorerer dagligdagen og processerne heri. Sker dette fx pr. land, pr. produkt 

eller fordelt på divisioner. Der er ikke i standarden nævnt et antal for, hvor mange CGU’er en 

virksomhed kan eller skal have. Dette dikteres alene af virksomhedens sammensætning. 

 
41 Deloitte, introduktion til de internationale regnskabsstandarder; s. 248 
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For at illustrere, hvordan dette kan være forskelligt fra virksomhed til virksomhed, er der herefter 

indsat eksempler på to bryggerivirksomheder, som definerer sine CGU’er på forskellig vis, selvom 

de i udgangspunktet har forretninger der ligner hinanden. 

4.3.1 Royal Unibrew – årsrapporten 2021 

42 

43 

I årsrapporten for Royal Unibrew beskrives det, hvorledes selskabet fastlægger sine CGU’er. Det 

oplyses, at nedskrivningstesten foretages pr. region, som selskabet opererer i. Begrundelsen for 

denne opdeling er, at regioner er det laveste niveau, hvor goodwill og øvrige immaterielle aktiver 

monitoreres. Hvorvidt dette kan være rigtigt, vil nok være et diskussionsspørgsmål, men 

 
42 Royal Unibrew A/S, årsrapport 2021 s. 110 
43 Royal Unibrew A/S, årsrapport 2021 s. 111 
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argumentet for, at det ikke kan opdeles yderligere, må findes i selskabets forsyningskæde, da de 

positive indtægtsstrømme burde kunne specificeres til fx hvert land man sælger til. 

4.3.2 Harboe Bryggeri – årsrapporten 2021 

I modsætning til Royal Unibrew, har Harboe Bryggeri valgt at gå til opgaven på en anden måde. 

De vælger at sige de laveste/mest specifikke cash generating units de kan definere, som er hen-

holdsvis drikkevarer og ingredienser. 

44 

De to eksempler viser klart, at man ikke skal fastlægge sine CGU’er ud fra prædefinerede rammer 

som fx geografi eller produkter. Derimod skal opdelingen ske, så den er mest mulig virksomheds-

specifik. Definitionerne vil derfor variere fra virksomhed til virksomhed. 

Som med så meget andet i regnskabsaflæggelsesprocessen, skal definitionen af den enkelte 

virksomheds CGU være konsistent fra år til år. Dette kan ikke blot ændres efter forgodtbefin-

dende. Ændringer i definitionen på virksomhedens CGU kan foretages, hvis brugen af aktiverne 

ændres væsentligt. Hvis dette ønskes ændret, stilles der store krav til dokumentationen heraf 

samt til beskrivelsen i årsrapporten.45 

 
44 Harboe Bryggeri A/S, årsrapport 2021 s. 47 
45 Fedders, Steffensen og Tang; Årsrapport efter internationale regnskabsstandarder; s. 438 
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Efter definitionen af CGU’erne i den enkelte virksomhed, skal den regnskabsmæssige værdi af 

disse fastsættes, da man efter endt nedskrivningstest er nødt til at foretage nedskrivning på den 

tabsgivende CGU, hvis den viser en lavere genindvindingsværdi.  

”Den regnskabsmæssige værdi af en CGU består af den regnskabsmæssige værdi af de 

aktiver, der direkte eller ved anvendelse af en rimelig fordeling, kan henføres til den på-

gældende CGU.”46 

I og med, at virksomhederne selv skal definere deres CGU’er, vil der altid eksistere en risiko for, 

at CGU’erne bliver fastsat for ”højt”. Dette vil medføre en manglende nedskrivning som følge af 

nedskrivningstesten på den givne CGU. Dette bliver i nedenstående illustreret. I eksemplet er 

CGU’erne fastsat til øltyper: 

  "lavt" niveau for CGU "højere" niveau for CGU 

  Ale Bock Pilsner Øl 

Bogført værdi 1.000 1.200 4.000 6.200 

Gen-

indvindingsværdi 500 700 6.000 7.200 

Forskelsværdi -500 -500 2.000 1.000 

47 

Hvis virksomheden i eksemplet i stedet havde fastsat deres CGU som værende forskellige drikke, 

fx øl, sodavand, lemonade osv., ville samme data som i ovenstående tabel ikke vise to CGU’er 

med negative forskelsværdier og en med positive. I stedet ville vi se en CGU på et højere niveau 

(”øl”), hvortil der ikke behøver foretages en nedskrivning. Dette eksempel understreger, hvordan 

fastsættelse af CGU’er på et passende niveau er kritisk for en virksomheds udførsel af nedskriv-

ningstest. 

4.3.3 Præsentation og oplysningskrav 

Standarden har, som IFRS 3, en lang række krav til regnskabsaflægger. Oplysninger om ned-

skrivningstesten giver regnskabslæseren indsigt i langt mere end blot levetiden på de langfristede 

aktiver. Inden for dette regnskabsområde, er det kritisk, at ledelsen har de bagvedlæggende for-

udsætninger til at fastsætte de givne skøn. Blot at oplyse en indregnet goodwill giver absolut 

 
46 PwC, regnskabshåndbogen s. 328 
47 Egen tilvirkning 
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ingen mening for regnskabsbrugeren. Brugeren skal for at forstå tallet have indsigt i de bagved-

læggende forudsætninger. Disse forudsætninger gives i regnskabets noter, hvor regnskabsaf-

lægger giver følgende oplysninger48: 

- Hvis der er begivenheder, der i regnskabsåret har medført nedskrivninger, skal de beskri-

ves 

- Nedskrivningerne der er foretaget og indregnet i regnskabsåret skal belyses (talmæssigt) 

- Den regnskabsmæssige værdi af goodwill (og øvrige immaterielle aktier), skal som det 

tidligere er beskrevet, allokeres til en CGU, som igen skal være udspecificeret på lavest 

mulige niveau 

- Oplysninger om væsentlige forudsætninger, der er lagt til grund for bestemmelsen af frem-

tidige pengestrømme. Herunder skal der oplyses om budgetperioden, vækstrater og lig-

nende input, der er lagt til grund for bestemmelsen af de fremtidige pengestrømme 

- Oplysninger om WACC og diskonteringfaktor. 

- Omtale af resultatet af følsomhedsanalyser 

Listen er ikke udtømmende, men et afsæt til, at den enkelte ledelse kan opsætte virksomhedens 

note. Desuden foreskriver standarden, at desto mindre margin der er mellem bogført værdi og 

genindvindingsværdien, desto mere udførlig skal ledelsen være i de oplysninger, de giver i regn-

skabet.  

Efter først at have gennemgået IFRS 3 og efterfølgende IAS 36, står det klart, at standarderne er 

forholdsvis restriktive i relation til oplysningskravene og den afledte præsentation i noterne. Dette 

er vigtigt at huske til den videre del af opgaven. 

4.3.4 Nedskrivning på goodwill 

Som tidligere beskrevet, skal nedskrivningstest foretages på så lavt/konkret niveau som muligt. I 

teorien skal det udføres per aktiv, hvis det er muligt at beregne genindvindingsværdi for det en-

kelte aktiv med ubestemmelig levetid. Som nævnt i tidligere afsnit, kan den teoretiske løsning på 

dette område ikke altid bruges fuldt ud i praksis. Derfor giver teorien lov til, at der som alternativ 

kan udføres test på mindre grupper af aktiver som frembringer uafhængige pengestrømme. Disse 

pengestrømme skal være uafhængige fra andre aktiver. Der hvor den første omtale af teorien 

ikke kan håndhæves er, når det kommer til goodwill. Det skyldes at goodwill er et indregnet aktiv, 

som ikke i sig selv frembringer pengestrømme, hvorfor det ikke er muligt at lave en 

 
48 Fedders, Steffensen og Tang; Årsrapport efter internationale regnskabsstandarder; s. 1078-1079 
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nedskrivningstest på selve aktivet. Det må betyde at goodwill, der fremkommer efter en virksom-

hedssammenslutning, i henhold til IFRS 3, allerede på anskaffelsestidspunktet skal allokeres til 

de identificerede CGU’er. Allokeringen skal ikke nødvendigvis ske til en CGU, men derimod til 

dem, som forventes at kunne drage nytte enten direkte eller indirekte af den opstående goodwill. 

Når det er sagt, skal man ikke nødvendigvis allokere den omtalte goodwill til CGU’er, der opstår 

ved købet. Den opstående goodwill kan lige så vel tilhøre allerede eksisterende CGU’er. Hvis den 

opkøbende virksomhed mangler et kundekartotek og en distributionskanal til deres to nye øltyper 

(i dette tilfælde deres CGU’er), og den opkøbte virksomhed har det pågældende kundekartotek 

og etablerede distributionskanaler, så tilfalder nytteværdien af den ved virksomhedssammenslut-

ning opståede goodwill de to eksisterende CGU’er. 

4.3.4.1 Test på niveauer 

Sammenlignet med andre aktiver for, hvilke der skal udføres nedskrivningstest, er reglerne trods 

alt mere lempelige for goodwill end for andre aktivgrupper. Det drejer sig om niveauet testen skal 

udføres på. På anlægsaktiver med bestemt levetid er det ikke en mulighed at foretage nedskriv-

ningstest på tværs af CGU’er. Testen skal udføres på aktivniveau fordelt på hver enkelt CGU. IAS 

36 giver i modsætning hertil regnskabsaflæggeren mulighed for at foretage nedskrivningstest af 

goodwill på tværs af flere CGU’er, da det som sagt ikke er muligt at foretage nedskrivningstest på 

goodwill alene. I modsætning er der dog regler, der gælder for goodwill, som ikke gælder for de 

øvrige anlægsaktiver, hvorpå der udføres nedskrivningstest. Den skal udføres på det niveau 

goodwillen internt overvåges på, og der skal fastlægges et operationelt segment i tråd med IFRS 

8.49 

Der er derfor som noget af det første inden testen udføres vigtigt at fastlægge på, hvilket niveau 

ledelsen i dagligdagen overvåger goodwill i de interne rapporteringer. I praksis vil langt de fleste, 

ud fra min antagelse, overvåge den bogførte goodwill som på tværs af CGU’er. Uanset om min 

antagelse er korrekt eller ej, skal testen udføres på det niveau den til dagligt overvåges på. Imens 

må nedskrivningstesten ikke udføres på et højere operationelt segment end der som nævnt er 

fastsat ud fra IFRS 8. Her kan det nævnes, at IFRS 8 definerer et driftssegment som:  

”Et element af en virksomhed som udøver forretningsaktiviteter og hvorom der foreligger 

separatøkonomiske informationer”. 50 

 
49 PwC, regnskabshåndbogen, s. 330 
50 Deloitte, introduktion til de internationale regnskabsstandarder, s. 85 



Matias Petersen, studienummer 20201960 
Kandidatafhandling, cand.merc.aud ved AAU 

Page 36 of 86 
 

IFRS 8 har som sagt fokus på, at opdelingen i driftssegmenter skal kunne knyttes til den interne 

rapportering. Det må i praksis betyde, at det er den opsætningen af den daglige økonomirappor-

tering og dennes opdeling i segmenter, der dikterer på, hvilket niveau goodwill skal testes. Man 

kan tænke sig til en situation, hvor en virksomhed grundet størrelse eller andre forhold kun ope-

rerer med ét segment. Det er dog ikke en selvfølge, at virksomheden af denne årsag skal foretage 

nedskrivningstesten på virksomhedsniveau. Der kan sagtens eksistere flere CGU’er i det ene 

driftssegment. For at eksemplificere dette, kan et bryggeri have begrænset sin aktivitet til et givent 

land, men i dette land have flere fabrikker. Bryggeriet styres gennem en virksomhed på landsplan, 

men hver af de givne fabrikker har deres egne pengestrømme, som er bundet op på specifikke 

aktiver. Dette betyder, at de forskellige fabrikker er hver deres selvstændige CGU. Virksomheden 

har kun delt sin aktivitet på et segment, landet, men for hver af de selvstændige CGU’er, skal der 

foretages separate nedskrivningstests af deres andel af goodwillen. Da goodwill er underlagt reg-

len om årlig nedskrivningstest, bliver de berørte CGU’er naturligt også underlagt denne regel. 

Allokeringen af goodwill til de respektive operationelle segmenter, som i eksemplet er defineret 

ved CGU’erne, er et væsentligt grundlag for nedskrivningstesten, og kan derfor påvirke den ef-

terfølgende konklusion herpå. Af denne årsag, og som følge af andre argumenter, giver IAS 36 

lov til, at fordelingen af den interne goodwill må tage op til 12 måneder fra overtagelsestidspunk-

tet. 

4.3.4.1.1 Indregnet nedskrivning af goodwill 

Hvis der identificeres nedskrivningsbehov på en given CGU, hvortil der er allokeret goodwill, og 

nedskrivningstesten konkret viser negative forskelsværdier, skal der som tidligere beskrevet ned-

skrives på goodwillen så den står præsenteret med den korrekte regnskabsmæssige værdi. Ifølge 

IAS 36 skal nedskrivning ved identifikation af nedskrivningsbehov på en CGU først foretages på 

goodwillen. Hvis der er behov for at goodwillen nedskrives til ”under nul”, så er det ikke muligt at 

indregne en ”badwill” som følge af nedskrivningen. Der skal i stedet pro-rata nedskrives på de 

øvrige aktiver, der indgår i den pågældende CGU.51 Ifølge regnskabsstandarden må nedskrivnin-

ger ikke tilbageføres når den først er lavet på goodwill. 

  

 
51 Deloitte, introduktion til de internationale regnskabsstandarder, s. 249 
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5 Delkonklusion på teorien 

Nedenstående er en opsamling af de foregående sider omhandlende den teoriske gennemgang 

af først virksomhedssammenslutninger og siden nedskrivningstest. 

For at gøre dette, er IFRS 3 gennemgået, som beskriver, hvordan goodwill skal identificeres ved 

overtagelse af kontrol i fremmede virksomheder. Dette kunne ske på flere måder; opkøb, virk-

somhedsomdannelser, fusioner samt andre måder, hvorved ejerskabet skifter og virksomheder 

bliver lagt sammen. Goodwillen opstår når købsprisen allokeres til aktiver og forpligtelser, der 

omvurderes til dagsværdi. Efter den første runde af allokeringen, vil der højest sandsynligt være 

en værdi tilbage; en ”merværdi”. Denne merværdi skal betragtes, indregnes og behandles som 

værende goodwill, altså et aktiv der skal indregnes. Da vi beskæftiger os med IFRS, er det vigtigt 

at notere sig, at aktiver med ubestemmelige levetid ikke afskrives, da man naturligt ikke kan af-

skrive det over dets levetid. I stedet er man underlagt krav om at foretage nedskrivningstest på 

årlig basis af enten aktivet eller den CGU som aktivet relaterer sig til. 

Når købsprisen er allokeret og goodwillen er identificeret, skal man som sagt forholde sig til ned-

skrivningstesten. Her er mig til IAS 36 gennemgået, der håndterer nedskrivning og nedskrivnings-

tests. Standarden foreskriver, at merværdier der er identificeret, skal være objekt for nedskriv-

ningstest. Hvis denne viser klare tegn på nedskrivning, skal den bogførte værdi nedskrives. Kon-

kret foretages nedskrivningstesten ved at sammenholde den bogførte værdi med genindvindings-

værdien, som er den højeste værdi af kapitalværdien eller dagsværdien (fratrukket salgsomkost-

ninger). Kapitalværdien fastsættes ved hjælp af en værdiansættelsesmetode. Her kan man vælge 

den til formålet bedst egnede (dog skal den være alment anerkendt), som oftest benyttes en DCF-

model, der tilbagediskonterer de forventede fremtidige pengestrømme. Dagsværdien findes ved 

på bedst måde at værdiansætte aktivet ud fra samme principper som handel mellem to eksterne 

parter. I teorien vil det bedste og nemmeste være at tage aktivets kurs på frit handlet marked. 

Især fastsættelse af kapitalværdien er underlagt en langrække væsentlige skøn fra ledelsen side, 

som er nødt til at tage udgangspunkt i virksomhedens specifikke forudsætninger. Det er afgø-

rende for regnskabsbruger, at disse oplysninger gives videre. Det skal ikke være alle oplysninger, 

men regnskabsbrugeren skal kunne forstå fastsættelsen af værdien på aktivet ud fra de oplysnin-

ger, der gives i årsrapporten. Regnskabsbrugeren skal som minimum bruge oplysninger om skøn 

og forudsætninger fastsat i nedskrivningstesten for at kunne vurdere konsekvenserne heraf. Stan-

darden har en række specifikke krav til hvad der skal oplyses i et givent regnskab for, at regn-

skabsbrugeren får disse oplysninger.  
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6 Analyse af bryggerivirksomheder, IFRS 

I det næste kapitel af specialet, vil noteoplysninger omhandlende virksomhedssammenslutninger 

blive analyseret, samt indregnet goodwill og nedskrivningstest for nogen af verdens største bryg-

gerier. Analysen vil i udgangspunktet forholde sig til, hvorvidt selskaberne overholder kravene 

beskrevet i det forrige teoriafsnit.  

6.1 Formålet 

Formålet med analysen er, selvsagt, at komme frem til et svar på specialets undersøgelsespunkt 

3. Se evt. specialets afsnit 1.2.1. Dette betyder, at analysen undersøger, hvorvidt, IFRS-regnska-

berne giver regnskabsbrugerne de samme oplysninger uanset, hvor i verden bryggeriet aflægger 

regnskab. Herefter vil der blive udarbejdet en analyse af bryggervirksomheder, som aflægger 

regnskab på børser, hvor andre begrebsrammer er krævet, fx USA og Hong Kong. Resultaterne 

i disse to analyser vil blive holdt op mod hinanden for at se eventuelle forskelle og ligheder.  

Analysen har til formål at belyse, hvordan praksissen ser ud på området i dag, hvorfor den tager 

afsæt i de senest aflagte årsrapporter for de udvalgte bryggerivirksomheder. Dette bliver således 

ikke en øvelse i at se, hvordan virksomhederne isoleret set har udviklet sig over årene, men i 

stedet en komparativ analyse af virksomhedernes nuværende evne til at overholde de gennem-

gåede krav i teoriafsnittet. 

6.1.1 Overvejelserne 

Til nærværende analyse er der udvalgt en række bryggerivirksomheder, der alle aflægger regn-

skab efter IFRS. Af denne årsag bør de kunne direkte sammenlignes, både fordi de benytter 

samme begrebsramme, men også fordi de i udgangspunktet er samme type virksomhed. Samti-

dig er nogen af verdens største bryggervirksomheder52 valgt, da deres størrelse må tale for, at 

der er opmærksomhed fra omverdenen på deres regnskab, som igen må resultere i et skærpet 

fokus på noteoplysningerne. Analysen er selvsagt begrænset fra at tage virksomheder, der ikke 

har indregnet goodwill, da dette ikke giver mening at kigge på deres øvrige noteapparat, da det 

er goodwill, som specialet har fokus på. Desuden forholder analysen sig heller ikke til virksomhe-

der, der ikke har foretaget opkøb i regnskabsåret. 

 
52 Larson, Julia; The 40 Biggest Beer Companies in the World in 2020 
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Ud fra ovenstående kriterier, har der ikke været behov for at frasortere nogen af de på forhånd 

valgte virksomheder, da alle verdens største bryggerier jævnligt opkøber mindre virksomheder 

ofte for at komme ”nemmere” ind på et nyt marked enten geografisk eller som nye produkter. 

For at kunne sammenholde regnskaberne, og for at kunne bruge analysen til at holde op mod 

den senere omtalte analyse, opsættes en række parametre ud fra, hvilke alle regnskaberne vil 

blive vurderet. De fastsatte parametre bliver gennemgået nedenfor. Parametrene er fastsat ud fra 

den teoretiske viden opnået i tidligere teoriafsnit sammenholdt med parametrene, hvorpå dom-

merne ved FSR’s ”Årsrapportsprisen” bedømmer nedskrivningsnoterne. 

Ud fra ovenstående afgrænsninger og overvejelser foretages der analyse af virksomhedssam-

menslutninger og nedskrivningstest på en række bryggerivirksomheders årsrapport for 2021, hvis 

de ikke er tilgængelige, er der benyttet 2020. De udvalgte selskaber er: 

- Anheuser-Busch InBev, Belgien, årsrapport fra 2021 

- Heineken N.V.,Holland , årsrapport fra 2021 

- Carlsberg Group A/S, Danmark, årsrapport fra 2021 

- Asahi Group Holdings Ltd, Japan, årsrapport fra 2020 

- Kirin Brewery Company Ltd, Japan, årsrapport fra 2021 

- Diageo PLC, Irland, årsrapport fra 2021 

- Royal Unibrew A/S, Danmark, årsrapport fra 2021 

- Harboe bryggerier A/S, Danmark, årsrapport fra 2021 

6.1.2 Parametrene 

De før omtalte parametre som analysen vil blive foretaget på baggrund af, lyder som følger: 

IFRS 3, virksomhedssammenslutning 

1.1 Oplyses navnet på den overtagne virksomhed og beskrives denne 

1.2 Beskrives årsagen til virksomhedssammenslutningen 

1.3 Oplyses købsprisen (dagsværdien af det betalte vederlag) 

1.4 Oplyses det, hvordan købsprisen er fordelt på aktiver og forpligtelser 

1.5 Oplyses det hvilke faktorer, der har haft betydning for den identificerede goodwill 

1.6 Oplyses omsætning og resultat i den overtagne virksomhed efter datoen for overtagelsen 

  



Matias Petersen, studienummer 20201960 
Kandidatafhandling, cand.merc.aud ved AAU 

Page 40 of 86 
 

IAS 36, nedskrivningstest 

2.1 Er beskrivelserne for virksomheden specifikke 

2.2 Den regnskabsmæssige værdi af goodwill skal være specificeret på en enkelt CGU 

2.3 Beskrives forudsætningerne for nedskrivningstesten 

2.4 Beskrives skøn og usikkerheder 

2.5 Gives der oplysninger om WACC og diskonteringfaktor 

2.6 Omtales resultatet af følsomhedsanalysen 

2.7 Er nedskrivningerne der er foretaget og indregnet oplyst 

2.8 Er det beskrevet hvilke begivenheder der medfører nedskrivninger 

Disse parametre er opstillet, da alle skal opfyldes for, at regnskabsbrugeren får de tilstrækkelige 

oplysninger til at danne sig en kvalificeret mening om årsrapporten. Især hvis der skrives i gene-

relle termer kan ordlyden af lovgivningen være ”overholdt” uden den reelt er overholdt, da man 

jævnfør begrebsrammen skalgive specifikke oplysninger, ellers er vi tilbage ved, at regnskabs-

brugerne ingen gavn har af oplysningerne. 

Alle de førnævnte selskabers årsrapporter er gennemgået med henblik på at lave analysen. I de 

efterfølgende afsnit vil ikke alle selskaber blive nævnt i hvert afsnit. Der vil med afsæt i det enkelte 

parameter bliver beskrevet årsrapporter der i positiv og negativ retning stikker ud. 

6.2 Analyse af virksomhedssammenslutninger  

Verdens største bryggerivirksomhed, målt på omsætning og balancesum, er Anheuser-Busch In-

Bev. Der har i selskabet både i år og sidste år været tilgange ved opkøb af virksomheder. Dog er 

tallene for disse opkøb så relativt små sammenholdt med virksomhedens regnskab, at man væl-

ger at skrive de indregnede værdier, er uvæsentlige for regnskabet, og derfor oplyses der ikke 

nærmere herom. Der arbejdes, naturligt, med et væsentlighedsbegreb i revisionen af regnskaber, 

hvorfor revisor ud fra en væsentlighedsbetragtning ikke har følt behov for at gennemgå en post, 

der udgør 456 millioner USD mod en samlet balancesum på 218 milliarder USD. På samme 

måde, eller med samme argumentation, vælger regnskabsaflæggeren at sige, at oplysninger 

herom ikke er nødvendige for at forstå regnskabet som helhed, hvilket jeg som regnskabsbruger, 

selvom det ikke gavner min analyse, må se mig enig i. 

Harboe Bryggerier A/S og Royal Unibrew A/S har ikke haft tilgange af kapitalandele for, hverken 

datter- eller associerede selskaber, hvorfor de ikke er relevant for denne del af analysen. 
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6.2.1 Oplyses navnet på den overtagne virksomhed og beskrives denne 

Det første parameter er samtidig det absolut nemmeste at overholde. Samtlige selskaber i ana-

lysen lever op til kravene her. Navnet på opkøbte virksomheder er, set i et væsentlighedsper-

spektiv, oplyst i alle regnskaberne. Når det kommer til omtale af det enkelte opkøb og typen af 

virksomhed svinger regnskabsaflæggerne lidt i graden af oplysningsvillighed. 

Heineken har i regnskabsåret opkøbt United Breweries Ltd, herefter kaldet UBL, som er et af 

Indiens største bryggeriselskaber. Herom skriver de:  

”UBL is the market leader in India with a strong network of breweries across the country 

with a large portfolio led by the Kingfisher brand…”53.  

Udover at beskrive, hvem de har købt, har Heineken også beskrevet, hvorfor opkøbet er lavet. 

Se mere om herefter. For at blive ved dette parameter, kan vi se på Heinekens beskrivelse, som 

blot fylder to linjer, at den er specifik til den virksomhed de har købt. Med de få linjer har de 

beskrevet, hvem og hvad der er købt. I modsætning hertil kan Asahi Group fremhæves som blot 

skriver, at den i året opkøbte virksomhed operer som ”Holding company”54, hvilket i sig selv ikke 

er sønderligt sigende. Selvfølgelig kan man ikke i lange sætninger beskrive driften på samme 

måde som Heineken gjorde det, da her er tale om et holdingselskab. Men vi står stadig tilbage 

med spørgsmålene; hvad ligger der i holdingselskabet og hvor opererer det (dette kan vi dog nok 

gætte os til ud fra navnet CUB Australia Holding Pty Ltd). Ud fra min subjektive vurdering, lever 

Asahi selvfølgelig op til ordlyden af loven, men nok ikke i forhold til de oplysninger man skal give 

i forhold til tankerne bag opkøbet og at give regnskabsbrugerne en stor indsigt i årets sammen-

lægninger. 

6.2.2 Beskrives årsagen til virksomhedssammenslutningen 

Det andet parameter, der skal opfyldes af virksomheder der benytter IFRS 3 til at håndtere virk-

somhedssammenslutninger er, at man skal beskrive årsagen til opkøbet. Årsagerne til at opkøbe 

og sammenslutte virksomheder kan være mange. Det kan være fordi man (1) vurderer en kon-

kurrent på sigt vil blive farlig, (2) den købte virksomhed har processer man ønsker at få adgang 

til eller (3) fordi der eksisterer kunder eller et produkt man ikke vil bruge ressourcer på selv at 

fremskaffe. Kort sagt kan årsagerne være mange. Derfor kan det også hurtigt blive et afsnit, hvor 

der meget generelt bliver skrevet ”en sludder for en sladder” blot fordi begrebsrammen kræver 

 
53 Heineken, årsrapport 2021, s. 99 
54 Asahi Group, årsrapport 2020, s. 55 
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det, hvorefter regnskabsbrugerne står uden synderligt større indsigt i virksomhedssammenslut-

ningen og regnskabet som helhed.  

Igen kan vi fremhæve en stor europæisk bryggerivirksomhed som et godt eksempel. Her har 

Carslberg brugt energi på at beskrive årets store opkøb med ordene:  

”The purpose of the acquisition was to strengthen the Group’s presence in the beer market 

in eastern Germany and to provide additional brewing capacity for the existing Carlsberg 

business in northern Germany. The calculated goodwill represents staff competences and 

synergies from expected optimisations of supply chain and procurement, the increase in 

market share and access to new customers.”55  

Ovenstående afsnit fortæller både noget om, hvorfor man har købt og, hvorfor man har sammen-

sluttet virksomhederne. Dette er sket, fordi ledelsen ønsker større bryggerikapacitet i Nordtysk-

land, og fordi den opkøbte virksomheds supply chain kan skabe gode synergier med Carlsbergs 

eksisterende. Set fra virksomhedens, den opkøbendes, eget synspunkt, fortælles der en ”masse” 

forskelligt som man sagtens kunne have generaliseret mere, men omvendt fortæller man heller 

ikke så meget, så en konkurrent får et uønsket indblik i den virksomhed man driver. 

Der findes også blandt de analyserede bryggerivirksomheder et mindre godt eksempel, eller ret-

tere sagt et eksempel, hvor jeg ville vurdere, at man smyr sig lige op af grænsen for, hvad der 

kan accepteres som beskrivelse af, hvorfor den omtalte virksomhed opkøbes og virksomhederne 

sammensluttes. Her kan Kirin fremhæves. De beskriver årsagen til deres køb som:  

”Enhance profitability for the craft beer business in Australia”56. 

Selvom begge beskrivelser er generiske og nok må anses som værende standard tekster, som 

de to selskaber har trukket op af skuffen, adskiller de sig alligevel på en række punkter. Det første 

eksempel fra Carlsberg fortæller, hvor og på hvilke parametre den opkøbte virksomhed kan spille 

ind i den fremtidige produktion og senere salg af øl, hvor Kirin blot beskriver, at den opkøbte 

virksomhed, forhåbentligt, kan bidrage med mersalg. Det fortælles ganske rigtigt hvor, Australien, 

men at sige årsagen til, at man køber en virksomhed er, at man vil øge salget på et kontinent, er 

ikke særlig specifikt eller for regnskabsbrugerne givende. Det fortælles heller ikke, hvilken del af 

ølsalget den opkøbte virksomhed skal bidrage til, men blot salget af ”special øl”, hvilket 

 
55 Carlseberg, årsrapport 2021, s. 98 
56 Kirin Brewery Company Ltd, årsrapport 2021, s. 61 
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efterhånden er et rimelig bredt begreb. Dermed er nuancerne i formuleringen, i min optik, det der 

gør den største forskel. 

6.2.3 Oplyses købsprisen (dagsværdien af det betalte vederlag) 

I alle de gennemgåede regnskaber er de samlede negative pengestrømme forbundet med akkvi-

sitioner af virksomheder oplyst. Vi har som i de øvrige punkter ikke muligheden for at undersøge, 

hvorvidt det oplyste tal er korrekt. Dette er heller ikke det analysen har til formål at afdække. Det 

undersøges, hvorvidt de givne oplysninger opfylder lovgivningen og på tilfredsstillende vis oplyser 

regnskabsbrugerne om virksomhedssammenslutninger i året, hvilket i alle de analyserede års-

rapporter er opfyldt.  

6.2.4 Oplyses det hvordan købsprisen er fordelt på aktiver og forpligtelser 

Store dele af opgavens teoriafsnit omkring virksomhedssammenslutninger omhandler købspris-

allokeringen. Dette er en stor og vigtig del af den regnskabsmæssige håndtering ved virksom-

hedsopkøb. Der sidder selvsagt mange, sikkert dyre, konsulenter både regnskabskyndige og ju-

rister, der skal tage sig af udformningen af kontrakter, udførsel af due diligence og andre forhold 

i forbindelse med opkøbet. Efter pennen er sat på papiret og ejerskabet er overgået, starter den 

regnskabsmæssige behandling af opkøbet. Denne behandling skal præsenteres i regnskabet. 

Ved denne præsentation er købsprisallokeringen et vigtigt element, hvilket er behandlet i alle 

årsrapporter, som er gennemgået, dog med varierende oplysningsiver. 

Det gode eksempel er fra den store engelske virksomhed Diageo PLC, som både har væsentlige 

og uvæsentlige tilgange. Som tidligere nævnt kan oplysninger udelades af regnskabet, hvis de 

findes uvæsentligt. I regnskabet for Diageo kan man læse om opkøb af ”Aviation Gin and Davos 

Brands” der som enkeltstående transaktion er væsentlig for regnskabet. Udover denne ene store 

post, har man også i året haft opkøb af ”other”. Mit mest kvalificerede bud vil være, at man har 

puljet alle ikke væsentlige opkøb til denne post for stadig at oplyse om, hvad der i året er indreg-

net. Udover opdelingen i forskellige opkøb i året, viser virksomheden også, hvordan den fordeler 

købsprisen på, hvad jeg vil kalde, specifikke aktivgrupper, og ikke blot kort og langfristede aktiver. 

Derudover har selskabet valgt at specificere købsprisallokeringen af passiverne, hvilket i analy-

sen ikke er en selvfølge. 
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57 

I forlængelse af ovenstående eksempel kan det nævnes, at også Carlsberg og Heineken har valgt 

at præsentere købsprisallokeringen på samme vis. Igen under dette parameter i analysen ses 

det, at der er virksomheder, der ikke helt er så specifikke i præsentationen af deres købsprisallo-

keringen. Både Asahi, der er eksemplet under dette punkt, og Kirin har igen sneget sig over, hvor 

gærdet er lavest. Hvor de andre virksomheder i analysen oplyser om mere specifikke aktivgrupper 

i fordelingen af købsprisen, så forholder de to nævnte virksomheder sig til mere overordnede 

aktivgrupper. Hvilket lever fuldt op til ordlyden af loven. Eksemplet fra Asahi ses her: 

58 

Allokeringen er klar og tydelig, men mindre grad af oplysende som de tidligere eksempler. 

  

 
57 Diageo PLC, årsrapport 2021, s. 157 
58 Asahi Group, årsrapport 2020, s. 54 
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6.2.5 Oplyses det hvilke faktorer, der har haft betydning for den identificerede goodwill 

Dette punkt er løst lidt forskelligt virksomhederne imellem. Hvis vi starter ved Heineken, har man 

oplyst, at der ikke er identificeret goodwill ved virksomhedssammenslutningen i år. Det er der en 

god grund til, da man har allokeret hele købsprisen ud på ”specifikke” aktiver. Dette skyldes, at 

man har allokeret en stor del af købsprisen til brand rettigheder, hvilket selvsagt ikke er goodwill, 

som dog deler mange ligheder med goodwill, da (1) aktivet er immaterielt, og (2) det er som 

udgangspunkt svært at fastsætte værdi og levetid. Ud fra beskrivelsen relateret til, hvorfor man 

har købt virksomheden, finder vi også en del af forklaringen på købsprisallokeringen. Heineken 

har købt flere aktier end de allerede ejede 46,5% i den store indiske bryggerivirksomhed. Et af 

argumenterne for videreopkøb er brandet i Indien. Dette må også ved allokeringen have været et 

af de større argumenter for fordelingen. Heineken vælger at afskrive deres brands over 5 til 50 

år59 afhængigt af brandtypen. Lidt i samme stil har Carlsberg beskrevet deres tilgangen til deres 

købsprisallokeringen og, hvilke faktorer der spiller ind i forhold til identifikationen af goodwill. De 

beskriver fordelt på opkøbt virksomhed, i grove træk, hvordan de fordeler købsprisen til de enkelte 

aktiver. På nogen af aktivgrupperne forsøger de endda at give lidt flere oplysninger til regnskabs-

brugeren. Se som eksempel materiale anlægsaktiver i Wenesgrüner Brewery; 

”The fair value and expected useful life of the brewery equipment and related buildings of 

the acquired brewery were determined with assistance from external engineering experts 

in the brewery industry and resulted in a positive revaluation adjustment of DKK 53m. The 

fair value and expected useful life of the brewery equipment and related buildings of the 

acquired brewery were determined with assistance from external engineering experts in 

the brewery industry and resulted in a positive revaluation adjustment of DKK 53m.”60  

På samme måde er principperne for indregning af de øvrige aktiver fra de øvrige virksomheder 

beskrevet. 

Det er ikke alle virksomhederne, der har beskrevet hvordan købsprisen er allokeret og, hvordan 

man er kommet frem til goodwillen. Der kan være flere årsager hertil, men især en specifik årsag 

taler for, at man kan gøre dette uden at lave fejl, eller ikke leve op til standardens beskrivelser. 

Ifølge IFRS har man som virksomhed 12 måneder fra overtagelsesdagen til at lave købsprisallo-

keringen. Dette flugter ikke nødvendigvis med, hvornår regnskabet skal aflægges. Som eksempel 

kan Kirin Groups årsrapport fremhæves. Her kan man finde teksten: 

 
59 Heineken, årsrapport 2021, s. 89 
60 Carlseberg, årsrapport 2021, s. 100 
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”Amounts of goodwill, assets acquired and liabilities assumed at the acquisition date, and 

other items are provisional since the Group is in the process of determining the identifiable 

assets and liabilities and allocation of acquisition costs has not been completed at the end 

of the reporting period. Goodwill arose from expected excess earning power in the future 

due to the further business development.”61 

Her fremgår det, at Kirin har været nødsaget til, eller valgt, at udnytte muligheden for, at man har 

12 måneder til at opgøre købsprisallokeringen. I årsrapporten har de indregnet efter bedste skøn, 

og i den kommende årsrapport vil de så præcisere. Umiddelbart vil jeg antage, at de har været 

tvunget til at benytte denne mulighed, da overtagelsesdagen ligger så sent i året som den gør 

(30. november), hvorfor man ikke har haft mulighed for at foretage denne inden regnskabet skulle 

skrives under. 

Som noteret lever alle de analyserede regnskaber op til kravene i standarden; nogen beskriver, 

som noteret i alle de øvrige afsnit mere i noterne end andre. Det betyder dog ikke, at der er nogen 

der ikke lever op til reglerne. 

6.2.6 Oplyses omsætning og resultat i den overtagne virksomhed efter datoen for overta-

gelsen 

Her har vi igen et punkt, hvor alle de analyserede virksomheder omtaler det relevante. Der er dog 

igen forskel i graden af omtale.  

Igen gør Asahi Groups årsrapport sig ”negativt bemærket” i analysen. Posterne til indregning er 

åbenbart væsentlige nok til at omtale, at der er lavet en købsprisallokeringen, men når det kom-

mer til oplysninger om resultat og omsætning af de indregnede virksomheder, så er kommentaren 

”Omitted due to lack of materiality”62. Selvfølgelig er der forskel i størrelsen på de tal, der bliver 

fordelt til balancen og dem, der ligger i driften i den periode virksomheden har været underlagt 

den købende virksomhedskontrol, men det er i min optik et underligt sted at trække grænsen for 

væsentlighed. 

I alle øvrige regnskaber, der indgår i analysen, har man benævnt værdierne med konkrete tal. 

Her er et udklip af Carlsbergs årsrapport:  

 
61 Kirin Brewery Company Ltd, årsrapport 2021, s. 61 
62 Asahi Group, årsrapport 2020, s. 54 
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 ”Revenue and net profit included in the consolidated financial statements since the acqui-

sition at 1 January 2021 were DKK 156m and DKK 7m respectively”.63 

Igen ses det, at alle selskaber i analysen lever op til kravene i standarden, men der er forskel på, 

hvordan det gøres og, hvor meget der gøres ud af beskrivelsen. 

6.2.7 Konklusion på analysen af virksomhedssammenslutninger 

For at opsummere på ovenstående, har jeg forholdt mig til de opstillede parametre og, hvordan 

de udvalgte regnskaber klarer sig i forhold til dem. Overordnet set kan man dele feltet op i to 

kategorier: (1) dem der giver oplysninger til regnskabsbruger som gør, at regnskabsbrugerne bli-

ver klogere og sætter regnskabsbrugerne bedre i stand til at forholde til sig resten af regnskabet 

og virksomheden som helhed. (2) en gruppe af regnskaber, der lever op til ordlyden af regnskabs-

standarden, men nok ikke meget mere end det. 

I den første gruppe ligger Heineken, Carlsberg og Diageo. De tre regnskaber giver på stort set 

alle punkter regnskabsbrugeren oplysninger, der gør denne bedre i stand til at vurdere virksom-

hedens situation. 

Modsat de tre virksomheder, så ligger Asahi og Kirin i den anden gruppe. I de eksempler, hvor 

disse virksomheder er fremhævet, har uden undtagelsen været som det dårlige eksempel. Uanset 

hvad regnskabsstandarden foreskriver der skal udføres af handlinger, beskriver de lige tilstræk-

keligt til, at de kan sige ”vi har gjort hvad vi er blevet bedt om”, men ikke mere end det. Hvis de 

var danske virksomheder, så tror jeg godt jeg tør konkludere, at de aldrig ville vinde årsregn-

skabsprisen. 

Jeg ønsker at lave en samlet konklusion på regnskaberne efter at have lavet begge dele af ana-

lysen, men allerede nu kan jeg konkludere, at der ud fra mit sparsomme datagrundlag, er kultur 

for at skrive mere og give flere oplysninger i regnskaber aflagt på en børs i Europa end for sel-

skaber registreret på den Japanske børs. Man kan selvfølgelig også argumentere for, at de eu-

ropæiske virksomheder, der er udvalgt, er større end de japanske, og kan være det der gør, at 

de giver flere og mere uddybende oplysninger. I alt fald tør jeg godt sige, at analysen indtil nu, 

viser at regnskabsbruger er bedre stillet med regnskaber aflagt i Europa end i Asien. 

  

 
63 Carlseberg, årsrapport 2021, s. 100 
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6.3 Analyse af nedskrivningstest 

For at kunne drage konklusioner på de spørgsmål, der er stillet i specialets indledning, er der 

udover en analyse af oplysninger omkring virksomhedssammenslutninger også brug for en ana-

lyse af oplysninger på området for nedskrivningstest. Denne vil blive udført herefter. I afsnittet 

omhandlende virksomhedssammenslutninger var der tre af de udvalgte bryggerier, der ikke 

kunne analyseres og konkluderes på, da de af den ene eller anden årsag ikke havde omtalt virk-

somhedssammenslutninger i deres senest aflagte regnskaber. I følgende analyse vil alle nævnte 

bryggerier indgå i analysen, da de alle har indregnet et væsentligt goodwillbeløb i deres senest 

aflagte regnskab. 

6.3.1 Er beskrivelserne for virksomheden specifikke 

Det første punkt fra analysen af oplysninger om virksomhedssammenslutninger går igen i analy-

sen af nedskrivningstesten, og oplysningerne givet i relationer hertil. Det er som beskrevet vigtigt, 

at der for den enkelte virksomhed gives specifikke oplysninger for at sikre, at regnskabsbrugeren 

har det bedst mulige udgangspunkt for brugen af regnskabet. Efter at have gennemgået de otte 

analyserede regnskaber, har er der fundeteksempler på regnskaber der, i min optik, gør det godt 

på dette punkt, samtidig er der regnskabsaflæggere, der klarer sig lige lovligt nemt uden om 

denne beskrivelse. Tidligere i analysen har der været tendenser til, at de to japanske regnskaber 

gav færre oplysninger end de europæiske. Det er imidlertid ikke tilfældet i dette analysepunkt. 

Et af de eksempler, der er mangelfulde eller ligefrem dårlige må siges at være de britiske Diageo, 

som oplyser følgende: 

”Impairment tests are performed annually, or more frequently if events or circumstances 

indicate that the carrying amount may not be recoverable. Recoverable amounts are cal-

culated based on the value in use approach also considering fair value less costs of dis-

posal. The value in use calculations are based on discounted forecast cash flows using 

the assumption that cash flows continue in perpetuity at the terminal growth rate of each 

country or region. The individual brands, other intangibles with indefinite useful lives and 

their associated tangible fixed assets are aggregated as separate cash-generating units. 

Separate tests are carried out for each cash-generating unit and for each of the markets. 

Goodwill is attributed to each of the markets.”64 

 
64 Diageo, årsrapport 2021, s. 160 
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Det er i specialets teoriafsnit gennemgået (se evt. afsnit 4), hvordan beskrivelsen af den udførte 

nedskrivningstest skal være specifik til virksomheden. Ved gennemgang af afsnittet i Diageos 

årsrapport, som ellers præsterede på et højt niveau i første del af testen, ser vi, at nedskrivnings-

testen blot beskrives i generelle termer. Det er næsten en omformulering af regnskabsstandar-

den. Det nævnes både hvordan, hvorfor og hvor ofte der skal foretages nedskrivningstest. Det 

nævnes dog ikke noget sted i afsnittet, hvordan de tre spørgsmål konkret bliver besvaret. Der 

males her med den bredeste pensel, der kan findes. Læser man lidt videre i årsrapporten, kan 

der findes svar på nogen af de nedenstående punkter, men de gennemgås senere. For at kon-

kludere på de specifikke oplysninger, så præsterer Diageo ikke højt. 

Regnskabet fra den japanske producent Kirin er eksemplet på, hvordan man kort men præcist 

kan sikre en konkret og specifik beskrivelse knyttet til nedskrivningstesten af den goodwill, der er 

opstået ved virksomhedssammenslutninger. Bryggeriet har i punktform valgt at beskrive opdelin-

gen af CGU’er, goodwillallokeringen til hver CGU og den tilhørende nedskrivningstest. Desuden 

beskrives det, hvordan anskaffede aktiver i året er fordelt, herunder hvordan goodwill er allokeret 

til de nye CGU’er. Det er ikke den længste analyse blandt de udvalgte regnskaber. Jeg vil dog 

vurdere den er rigeligt specifik til at efterleve kravene.65 

Det bedste eksempel på et specifikt afsnit, der omtaler nedskrivningstesten findes hos Carlsberg. 

Først gennemgås det, hvordan hver CGU er identificeret og efterfølgende, hvordan man har iden-

tificeret goodwillen relateret til den enkelte CGU. Det omtales, hvordan indtægtsstrømmene fra 

den identificerede goodwill opgøres. Dernæst føres man kort igennem regnskabspraksis, som 

ikke er lige så specifik som resten af teksten, men stadig en givende information for regnskabs-

brugeren. Efter gennemgangen af allokering af goodwill foretages en beskrivende opdelingen af 

årets anskaffede goodwill, og goodwill fra tidligere år til de respektive CGU’er. Det kan dog argu-

menteres for, at disse ligger på et højere niveau. Til hver CGU er der skrevet et afsnit omkring 

den pågældende nedskrivningstest, der er foretaget. Dette gør, at man som regnskabsbruger for 

hver CGU har et overblik over, hvad der er foretaget og kan sammenholde regnskabet med andre 

bryggerier, men også de enkelte CGU’er med hinanden. Udover de enkelte CGU’er og nedskriv-

ningstestene hertil, er det også beskrevet, hvordan nye CGU’er indregnet og nedskrivningstesten 

herpå ikke er foretaget som følge af 12 måneders reglen.66 

  

 
65 Kirin, årsrapport 2021, s. 25 
66 Carlsberg, årsrapport 2021, s. 71 



Matias Petersen, studienummer 20201960 
Kandidatafhandling, cand.merc.aud ved AAU 

Page 50 of 86 
 

6.3.2 Den regnskabsmæssige værdi af goodwill skal være specificeret på en enkelt CGU 

Dernæst er der krav om, at den regnskabsaflæggende virksomhed skal specificere deres goodwill 

på de enkelte CGU. Før gennemgang af regnskaberne var det min antagelse, at alle virksomhe-

der ville leve op til kravet der undersøges i dette punkt. Det formodede jeg, da vi allerede i forrige 

del af analysen skulle vurdere, hvordan selskaberne var i stand til at foretage opdeling af de 

enkelte CGU’er. Dette var de i stand til, hvorfor jeg antog, at de ville allokere goodwillen til de 

respektive CGU’er. 

Nu har jeg foretaget analysen og det viser sig, at min antagelse holder stik. Det er min vurdering, 

at alle de gennemgåede regnskaber indeholder de påkrævede oplysninger. Nogen har dog klaret 

formidlingen bedre end andre. 

For regnskabet fra Asahi har man valgt at lave et tekstafsnit pr. CGU for at sikre, at man på en 

ensartet måde beskriver de punkter, der gennemgås senere i analysen. Dette er fint og det er 

også i et sådan afsnit, at man skal finde værdien af den allokerede CGU. For at tilgodese regn-

skabsbrugeren kunne man fremstille disse oplysninger i en tabel. Dette vil give overblikket og 

lette læsningen. Teksten fra årsrapporten lyder:  

“Goodwill allocated to the Europe (Czech Republic and Slovakia) business in the overseas 

segment is ¥266,190 million as of December 31, 2020 (¥232,801 million as of December 31, 

2019).” 67  

Som sagt er der intet forkert i denne fremstilling. Ser man på regnskabets helhed, er det dog en 

kende uoverskueligt. Regnskabet fra Kirin er opbygget på samme måde, hvilket betyder, at op-

lysningerne er givet på samme vis.68 

I modsætning til opbygningen i de to japanske regnskaber, er præsentationen i regnskabet fra de 

europæiske bryggerier rimelig ens. Her er et eksempel fra Carlsberg: 

 
67 Asahi, årsrapport 2020, s. 23 
68 Kirin, årsrapport 2021, s. 25 
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69 

“The region primarily comprises mature beer markets, and market volumes tend to be flat. 

In recent years, the region has seen improving beer category dynamics through innova-

tions, increased interest in craft & speciality beers and alcohol-free brews, and an overall 

improved category perception.”70 

Carlsberg giver i eksemplet her regnskabsbrugeren flere informationer end de tidligere gennem-

gåede regnskaber. Det ene er ikke mere rigtigt end andet. Den yderligere information medvirker 

selvsagt til, at regnskabsbrugeren får et bedre indblik og kan træffe beslutninger på et mere oplyst 

grundlag. 

Langt de fleste virksomheder i analysen opdeler deres CGU’er på lande eller lande områder, 

hvilket som nævnt i teoriafsnittet ikke er et krav. Efter at have læst og gennemgået årsrapporterne 

med fokus på oplysninger om virksomhedssammenslutninger og nedskrivningstest, er det min 

klare overbevisning, at langt de fleste bryggerier inddeler deres CGU’er efter lande eller geogra-

fiske regioner. Dette gøres, da CGU’er som nævnt skal omfatte alle aktiver til den givne CGU, og 

mange af bryggeriernes produktioner ikke er opdelt efter, hvad der kommer ud af hanerne, men 

hvor i verden hanerne står, og hvilke forbrugere der skal modtage slutproduktet. 

I modsætning hertil er Harboes opdeling af CGU’er, da det er begrænset, hvor mange forskellige 

geografiske markeder de dækker og producerer. I stedet har de valgt at opdele deres CGU’er i 

”Beverages & Ingredients”.71 Dette giver mening set i lyset af virksomhedens begrænsede ud-

bredelse. Det vil ikke give mening at have CGU’er, der fx hed Øst- og Vestdanmark, da det med 

garanti er de samme produktionsanlæg og salgskanaler, der benyttes i begge steder af landet. 

Dermed kan man ikke generalisere alle de analyserede bryggerier, men generelt vil de fleste nok 

inddele deres CGU’er på lokationer. Uanset gruppering af CGU, er alle i stand til at opdele deres 

goodwill i de analyserede årsrapporter. 

 
69 Carlsberg, årsrapport 2021, s. 70 
70 Carlsberg, årsrapport 2021, s. 71 
71 Harboe, årsrapport 2021, s. 41 
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6.3.3 Beskrives forudsætningerne for nedskrivningstesten 

Hvis man skal drage en overordnet konklusion i forhold til dette punkt efter at have læst årsrap-

porterne, kan det siges, at de regnskabsaflæggende ledelser er gode til at omtale forudsætninger 

som vækst i både omsætning og indtjening, men der er sjældent konkrete tal eller kommentarer 

på, udover disse generelle termer. Igen er der dog her både gode og dårlige eksempler på, hvor-

dan oplysningerne kan gives. 

Carlsbergs ledelsen har igen på dette punkt gjort noget ud af at give beskrivelser, så regnskabs-

brugeren er bedst stillet til at læse årsrapporten. Det beskrives hvordan de efter Covid-19 pande-

mien er blevet endnu mere opmærksom på budgetplanlægning og opfølgning, hvorfor punktet 

har en særlig stor prioritet. Som en tilføjelse har man i budgettet for de kommende år indlagt 

ledelsens forventning til den fremtidige påvirkning af Covid-19. Dette gøres fordi ledelsen ikke 

kun driver forretning i Vesteuropa og derfor stadig kan se en stor påvirkning af pandemien. 

I forlængelse heraf er det beskrevet, hvordan hver enkelt CGU’s budget er påvirket af ledelsens 

skærpede opmærksomhed på verdens hurtige omskiftelighed og den effekt det måtte have på 

den enkelte CGU’s budget. 

Der er for de enkelte CGU’er oplyst både med tal og ord, hvordan diskonteringsfaktoren er anlagt. 

Som Jesper Jespersen fra Erhvervsstyrelsen72 nævner, at selskaberne skal huske at oplyse dis-

konteringsfaktoren før skat. Det har Carlsbergs ledelse gjort lige efter bogen ved denne tabel: 

73 

Til sidst giver Carlsberg følgende oplysninger: 

”The key assumptions on which management bases its cash flow projections are: Vol-

umes, Sales prices, Input costs, Operating investments and Terminal period growth. The 

assumptions are determined at CGU level and are based on past experience, external 

sources of information and industry-relevant observations for each CGU. Local conditions, 

such as expected developments in macroeconomic and market conditions specific to the 

 
72 Bilag 11.3 
73 Carlsberg, årsrapport 2021, s. 71 
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individual CGUs, are considered. The assumptions are challenged and verified by man-

agement at CGU and Group level.”74 

På den made har de uden at afsløre virksomhedshemmeligheder givet regnskabsbrugeren et 

indblik i parametrene for deres nedskrivningstest. 

De øvrige to danske bryggerier i analysen (Royal Unibrew og Harboe) har en opbygning af deres 

præsenterede forudsætninger, der minder meget om Carlsbergs. Detaljegraden er den samme 

og de husker også begge reglen om diskonteringsfaktoren før skat. 

De to asiatiske bryggerier, der indgår i analysen, har begge præsenteret oplysninger om deres 

følsomhedsanalyse på samme måde. Begge er kortfattede, men indeholder trods alt de informa-

tioner, der er krævet ifølge standarderne. Grundet formatet man har valgt at aflægge noten i, er 

der ikke mange specifikke oplysninger som i de føromtalte regnskaber. Herefter er indsat et udklip 

af den omtalte note for at illustrere, hvordan de korrekte oplysninger også kan gives kort: 

75 

Som det er nævnt i afsnittet 4.2.1 under redegørelsen for kapitalværdi, er det ikke hensigtsmæs-

sigt at have en budgetperiode på 10 år som grundlag for nedskrivningstesten. Årsagen hertil er, 

at der er mange faktorer, der kan påvirke de fremtidige pengestrømme. Hvis man forsøger at 

fastsætte dem for meget mere end 5 år, skal der være gode argumenter herfor. Ikke desto mindre 

har flere af især de større bryggerier arbejdet med tidshorisonter på deres tilbagediskonterede 

pengestrømme på op til 10 år. Dette kan være lang tid, især set i forhold til teorien, men hvis der 

arbejdes i et marked uden store udsving, og man har en god historik, kan det give et retvisende 

billede at bruge så lang en budgetperiode. Både Anheuser-Busch InBev og Heineken har gjort 

brug af den lange periode uden nødvendigvis at uddybe hvorfor. I nogle situationer kan en lang 

horisont på fx 10 år være passende. Fx hvis man taler infrastrukturanlæg, teleanlæg mv., hvor 

der indgår en periode med opbygning, hvor der kommer flere og flere kunder på. Det skal være 

fordi år 6-10 indeholder en særlig udvikling, som afviger fra den vækst og andre forudsætninger, 

 
74 Carlsberg, årsrapport 2021, s. 71 
75 Kirin, årsrapport 2021, s. 25 
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som man lægger i terminalværdien. Og det er måske lige netop her, at standarden siger fem år, 

fordi det er uvist, hvad der sker år for år herefter. Udover kommentaren om, at de to bryggerier 

har en lang budgetperiode, er der ikke noget at komme efter. De er begge konkrete og specifikke 

mens de er beskrivende for alle deres CGU’er. 

6.3.4 Beskrives skøn og usikkerheder 

Efter en gennemgang af forudsætningerne, bør ledelsen også gennemgå skøn og usikkerheder, 

der opstår i forbindelse med nedskrivningsteten. Her kan ikke være tale om eventuelle skøn og 

usikkerheder, da ledelsen formentlig har arbejdet med begge dele i udarbejdelsen af deres ned-

skrivningstest. Der er en generel tendens i analysen til, at ledelserne springer let over dette punkt. 

Diageo er korte og præcise i deres udlægning af punktet: 

76 

De fremhæver de få forhold, der kan have stor effekt på en følsomhedsanalyse. Dernæst konklu-

derer de, at selv store ændringer til deres forudsætninger ikke giver det store udsving på deres 

følsomhedsanalyse. Dette kan henføres til det relativt store headroom, der er på de fleste CGU’er. 

De øvrige analyserede årsrapporter viser samme tendens. Usikkerhederne præsenteres kort og 

på et generelt plan. Derefter beskrives det gennem en følsomhedsanalyse, hvordan større ud-

sving vil have en relativt lille effekt på resultatet af følsomhedsanalyserne. Ud fra testpopulationen 

kan det konkluderes, at der er en del headroom i de forskellige CGU’er hos de forskellige bryg-

gerier. 

 
76 Diageo, årsrapport 2021, s. 161 
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6.3.5 Gives der oplysninger om diskonteringfaktor 

Til spørgsmålet om, hvorvidt der gives oplysninger om diskonteringsfaktoren i noteoplysningerne 

for nedskrivningstesten af goodwill, er svaret for samtlige analyserede regnskaber ”ja”. Der er 

igen forskel på oplysningsvilligheden hos regnskabsaflæggerne. Som det bliver nævnt af Jesper 

Jespersen fra Erhvervsstyrelsen77, er et punkt, hvor flere danske selskaber fejler, kravet til, at 

diskonteringsfaktoren skal fastsættes og oplyses før skat.78 Der er ikke for nogen af de analyse-

rede regnskaber observeret fejl på denne parameter. Der er dog lidt forskel i, hvordan selska-

berne vælger at præsentere denne oplysning i noterne. 

Samtlige virksomheder i analysen har, ganske som foreskrevet i standarden, valgt at præsentere 

diskonteringsfaktoren før skat fordelt på CGU’er. Her er et eksempel på hvordan Royal Unibrew 

har gjort det. 

79 

Regnskaberne aflagt af europæiske bryggerier har alle valgt at præsentere diskonteringsfaktoren 

nogenlunde lig denne tabelform. De to japanske bryggerier i analysen har som tidligere vist skre-

vet et tekstafsnit om hver CGU, hvor diskonteringsfaktoren på en linje i denne beskrivelse omta-

les. 

For at leve op til kravene i IFRS 1, er der i denne note givet oplysninger om sammenligningstal. 

Dette er igen gældende for samtlige analyserede regnskaber. 

6.3.6 Omtales resultatet af følsomhedsanalysen 

Efter udarbejdelsen af teoriafsnittet står det klart, at virksomhederne i deres nedskrivningstest 

ikke kan komme uden om at beskrive væsentlige parametre, der ligger til grund for samt resultatet 

af deres nedskrivningstest. Hvorvidt analysen og resultatet af denne reelt bliver omtalt, kan jeg 

være i tvivl om, da det vil give mange oplysninger til en regnskabsbruger som man med tomme 

floskler kan klare sig uden om. Min analyse underbygger min forventning til årsregnskaberne på 

 
77 Bilag 11.3 
78 Bilag 11.3 
79 Royal Unibrew, årsrapport 2021, s. 111 
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dette punkt, hvor følsomheden berøres ved meget kort at beskrive resultatet af analysen i ubety-

delige vendinger som det er illustreret herefter. 

Det må være et af de steder, hvor der er størst mulighed for at øge informationsflovet fra regn-

skabsaflægger til regnskabsbruger. Generelt kan det siges om alle regnskaberne, at de indehol-

der en afart af vendingen ”selv større ændringer vil ikke medføre nedskrivningsbehov”. Med dette 

har ledelsen udtalt sig om nedskrivningstesten, men reelt ikke sagt noget nyt og ikke noget, der 

ikke kan læses ud af de tal, der allerede er opgivet. Sætningen fortæller i sig selv en del, men 

samtidig siger den ikke noget. Regnskabsbrugeren får fortalt, at der er meget headroom i analy-

sen og, at nøgleparametre kan ændres, uden det får konsekvenser for analysens udfald. Samtidig 

fortæller det ikke regnskabsbrugeren, hvilke parametre resultatet af testen kan holde til man æn-

drer, da jeg formoder, at det ikke er alle input, der er lige ændringsparate. 

Igen er der forskel på oplysningsvilligheden, Det er dog ikke helt det samme mønster som set 

tidligere. Harboe har blot valgt at oplyse headroom i en tabel for hver af deres CGU’er. Dette giver 

selvfølgelig regnskabsbrugeren indsigt i, hvordan udfaldet af analysen har været, men det fortæl-

ler ikke meget mere end det. En regnskabsbruger får den fornødne information, men ikke meget 

mere end det. 

80 

En udbygning af samme model kan man finde hos britiske Diageo. Denne er stadig lidt kort, men 

der sættes trods alt lidt flere ord på følsomhedsanalysen for de forskellige CGU’er sammenholdt 

med Harboes. 

 
80 Harboe, årsrapport 2021, s. 47 
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81 

Begge eksempler samt lignende, som findes i de mindre analyseret bryggerivirksomheder, har 

plads til væsentlige forbedringer, hvis regnskabet aflægges med det formål at give brugeren størst 

mulig oplysning om virksomheden, men stadig med respekt for forretningshemmeligheder. I tråd 

hermed kan de mest sigende omtaler af følsomhedsanalyserne findes hos de største bryggerier. 

Her er Heineken fremhævet. Det kunne lige så godt være Anheuser eller Carlsberg, som blev 

fremhævet, da de behandler resultatet på samme vis. Udover den samme type af tabel som de, 

i denne sammenhæng, mindre bryggerivirksomheder, er der i årsrapporten for Heineken sat ord 

på resultatet. 

82 

Som det fremgår, er det ikke mange ord, der skal sættes på resultatet for at løfte informationsni-

veauet. Selvom eksemplet her ikke giver meget mere end den generelle sætning forfattet ved 

afsnittets begyndelse, må det anses som værende bedre end 0. 

Efter at have læst alle regnskaberne og det tilhørende noteapparat, kan det konkluderes, at dette 

er det første punkt, hvor ingen af de analyserede virksomheder giver synderligt mange oplysnin-

ger. Kravene i lovene opfyldes, men den værdi følsomhedsanalysen ville skabe i teorien opnås 

ikke, da kommenteringen af alle gennemgåede følsomhedsanalyser kan sammendrages til ”selv 

større ændringer vil ikke medføre nedskrivningsbehov”. Alle regnskaber efterlever, i udgangs-

punktet, loven men ingen af dem giver regnskabsbrugeren den fornødne indsigt i resultatet. Til 

 
81 Diageo, årsrapport 2021, s. 160 
82 Heineken, årsrapport 2021, s. 88 
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dette kan der være mange årsager. Blandt andet kan man være bange for at fremlægge virksom-

hedshemmeligheder. 

6.3.7 Er der foretaget nedskrivningerne og det oplyst hvordan de er indregnet 

Det er ikke i alle årsrapporterne, der er foretaget nedskrivning som følge af nedskrivningstesten. 

I regnskaberne for Anheuser-Busch, Heineken, Carlsberg, Kirin, Diageo, Harboe og Royal 

Unibrew er der ikke foretaget nedskrivningstest. Dette er oplyst i alle årsrapporterne. Af denne 

årsag foretages der ikke nærmere granskning af dem i dette og det følgende analysepunkt. 

Det eneste regnskab, som indgår i analysen og som indeholder en nedskrivning af goodwill, er 

Asahi. Dette oplyses på følgende måde: 

83 

Af noteoplysningen fremhævet her fremgår det, hvordan årets nedskrivning fordeler sig på to 

CGU’er, og hvordan det kun er på den ene, alcohol beverages, der drejer sig om nedskrivning af 

goodwill. Samtidig vises det i årsrapportens note 2, hvordan årets nedskrivning er indregnet i 

resultatopgørelsen, ganske som forventet. 

84 
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6.3.8 Er det beskrevet hvilke begivenheder der medfører nedskrivninger 

Hvis ikke der i årsrapporten oplyses, hvordan og hvorfor ledelsen har foretaget nedskrivningstest 

i tilfælde, hvor det er væsentligt, vil det i væsentlig grad forringe regnskabsbrugerens gavn af 

regnskabet. Goodwill er i alle de analyserede regnskaber en stor post, hvis ikke der oplyses om 

nedskrivning heraf, kan store udsving i værdierne i årsrapporten være op til fortolkning på et me-

get løst grundlag. 

Da det kun er i årsrapporten for Asahi, der fremgår en nedskrivning af goodwill, er der kigget 

nærmere på dette for at finde en årsagsforklaring til nedskrivningen. Det tætteste regnskabsaf-

læggeren kommer på en forklaring af nedskrivningen er følgende tekst: 

” The recoverable amount is measured at value in use. The value in use is calculated as 

discounted future cash flows to reflect past experience and external information. Future 

cash flows are estimated based on business plans which have been approved by the man-

agement and the growth rates. Growth rates have been determined with reference to fac-

tors such as inflation rates in the markets to which cash generating unit (cash generating 

unit group) belongs. Discount rates are determined with reference to the pre-tax weighted 

average cost of capital of cash generating unit (cash generating unit group). The discount 

rate used in the calculation of value in use is 8.3%.”85 

Ovenstående tekst set sammen med noterne fremhævet i 6.3.7, omtalende den egentlige ned-

skrivning, giver ikke regnskabsbrugeren mange oplysninger om, hvorfor goodwill på denne CGU 

er nedskrevet. Igen må det konkluderes, at loven efterleves, men den teoretiske tanke bag loven 

efterleves nok ikke helt, da regnskabsbrugeren ikke er blevet meget klogere af teksten end han 

var blevet af tabellen alene. 

6.3.9 Konklusion på analysen af nedskrivningstest 

Samme konklusion som efter analysen af virksomhedssammenslutninger kan drages her. Der er 

en del regler og krav i lovgivningen, som skal efterleves for at sikre, at revisor ikke udtaler sig 

herom i regnskabets påtegning. Selvom det efterfølgende bliver en mere eller mindre generel 

udtalelse, har analysen vist, at der er stor forskel på årsrapporterne aflagt afhængigt af, hvilket 

bryggeri der er tale om. Generelt kan årsrapporterne deles op i kategorier efter størrelse og efter 

geografisk placering. De største bryggerier er samtidig dem, der ligger i nordvest Europa. Det er 

derfor svært at sige om det er de større bryggerier, der klarer sig godt eller om det er bryggerierne 
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i det nordvestlige Europa. Vurderet ud fra den relativt lille testpopulation, må det slås fast, at 

bryggerierne i Europa giver flere og mere specifikke oplysninger til regnskabsbrugeren. Samtidig 

betyder det ikke, at de japanske årsrapporter i analysen falder igennem. Det er blot dem, der giver 

de mest sparsomme oplysninger. 

Som det fremgik af analysen, var især den første del af punkterne, der blev gennemgået fint 

oplyste for alle virksomhederne. Sidste halvdel af de oplysninger, der skulle give regnskabsbru-

geren oplysninger til brug for videre arbejde eller analyse, var de mest sparsomme. De ville øge 

gennemsigtigheden gevaldigt, hvis detaljegraden på især nøgleforudsætninger til grundlag for 

følsomhedsanalysen blev øget til et niveau, der efterlever tankerne omtalt i teorien. Omtalen i de 

analyserede regnskaber bliver hurtigt en del generisk og derfor intetsigende. 
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7 Analyse af andre bryggerivirksomheder (anden begrebsramme) 

Efter at have analyseret en række regnskaber alle aflagt under IFRS inden for de to områder 

virksomhedssammenslutninger og nedskrivningstesten af den opståede goodwill, er det nødven-

digt for at kunne besvare de sidste spørgsmål i specialets problemformulering at forholde sig til 

regnskaber aflagt efter andre begrebsrammer. I specialet er der ikke redegjort for teorien bag 

disse andre begrebsrammer, så analysen vil ikke være et udtryk for, hvorvidt regnskabsaflægge-

ren overholder den givne lovgivning og teorien i denne. Analysen vil i stedet foretages med øje 

på om regnskabsaflæggerne giver flere, færre eller samme mængde oplysninger som bryggeri-

erne analyseret under IFRS og om regnskabet, på disse punkter, er af en anden kvalitet. 

7.1 Regnskaberne til brug for denne analyse 

Som nævnt vil denne analyse omfavne flere regnskabsstandarder. Regnskaberne der tages ud-

gangspunkt i ligger stadig alle inden for bryggeribranchen, hvorved grundlaget for regnskaberne 

må anses som værende forholdsvis lige som det er muligt, dog med forbehold for forskelligt salg, 

distributionskæder og hvad der ellers kan variere, når der kigges på forskellige verdensdele. 

Årsrapporterne, der vil blive analyseret i denne del af opgaven, vil stamme fra to verdensdele: 

Nordamerika og Asien. Fra Nordamerika er de to bryggerigiganter Molson Coors Brewing og 

Constellation valgt, som begge har hovedsæde i Chicago, og med regnskaber aflagt efter US 

GAAP, hvilket er den amerikanske regnskabsstandard. Fra Asien er der valgt to regnskaber fra 

børsen i Hong Kong. Dette drejer sig om selskaberne China Resources Snow Breweries samt 

Tsingtao Brewery Group. 

Disse virksomheder er ikke udvalgt ved ren tilfældighed. Der er stillet en række krav til dem inden 

udvælgelse, som der ligeledes var til de selskaber, der indgik i analysen i kapitel 6, hvor udvæl-

gelseskriterierne for disse er beskrevet i afsnit 2.1.1.2. Der er udvalgt virksomheder blandt ver-

dens største. Det vil sige, der både på tal i regnskabet men også til teamet, der har udarbejdet 

årsrapporten kan stilles større krav til kvalitet og kvantitet i de data, der indgår i regnskabet. Års-

rapporterne fra 2021 for de fire udvalgte selskaber skal bruges til at kaste lys over kravene stillet 

til regnskabsaflæggere, der er noteret på børser, der ikke kræver regnskaber aflagt under IFRS. 

I denne del af analysen forudsættes det, at regnskaberne lever op til de lokale krav og, at forskelle 

til IFRS ikke skyldes fejl i regnskaberne, men forskelle i begrebsrammerne. 
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På baggrund af ovenstående vil de fem regnskaber, to fra samme virksomhed, blive analyseret 

med de to sæt regnskabsstandarder, og til sidste konkludere og drage paralleller til analysen lavet 

på regnskaber aflagt under IFRS i kapitel 6. 

7.2 Regnskaber aflagt under US GAAP 

Efter at have gennemgået regnskaberne for de to selskaber, der danner grundlag for denne ana-

lyse, må det konkluderes, at teksten i regnskaberne på mange måder minder om dem aflagt under 

IFRS. På nogen punkter kan man endda vurdere, at der er stillet større krav til indhold og beskri-

velser. Dette var lig min forventning, at regnskaber aflagt under US GAAP ville indeholde store 

mængder af beskrivende tekster, hvorfor de her lever fint op til forventningerne, samt sammen-

ligningsgrundlaget er umiddelbart godt. 

7.2.1 Virksomhedssammenslutninger 

Først ser vi på virksomhedssammenslutninger, på side 90 til 92 i årsrapporten for Molson Coors 

Brewing, hvor de oplyser om en lang række datterselskaber til moderselskabet og joint ventures, 

som indgår, som en del af koncernen. Der gives oplysninger om, hvordan det i år er gået i sel-

skaberne og, hvordan det vil gå i fremtiden. Der gives oplysninger om den enkelte virksomhed 

og, hvordan den bidrager positivt eller negativt til koncernen.86 Efter et tekstafsnit om det, er der 

indsat en større tabel, der viser, hvordan flowet af transaktioner mellem koncernens selskaber 

har set ud i året. Det ses ud fra årsrapporten, at der i år ikke har været tilgange ved køb. 

Til gengæld har der i regnskabet for Constellation i året været tilgang på fire virksomheder, hvoraf 

tre af dem har en størrelse, der er værd at omtale.87 Alle tre er omtalt i stil med denne:  

”Empathy Wines, In June 2020, we acquired the Empathy Wines business, including the 

acquisition of a digitally-native wine brand which strengthens our position in the direct-to-

consumer and eCommerce markets. This transaction primarily included the acquisition of 

goodwill, trademarks, and inventory. In addition, the purchase price for Empathy Wines 

includes an earn-out over five years based on performance. The results of operations of 

Empathy Wines are reported in the Wine and Spirits segment and have been included in 

our consolidated results of operations from the date of acquisition.”88  

 
86 Molson Coors Brewing, årsrapport 2021, s. 91 
87 Constellation, årsrapport 2021, s. 70 
88 Constellation, årsrapport 2021, s. 70 
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Selvom der i teksten gives mange oplysninger om virksomheden, er det en del andre end dem 

der er krævet under IFRS. 

Ting IFRS og US GAAP har til fælles på dette område er, at der oplyses navn og gives en beskri-

velse af den overtagende virksomhed og, at årsagen til virksomhedssammenslutningen beskri-

ves. Det er de første punkter, der behandles under IFRS. Det er oplysninger, der kan give en 

regnskabsbruger stor indsigt i den opkøbte virksomhed, især hvis denne har et regnskab, der 

ligger offentligt tilgængeligt - noget vi i Danmark godt kan tage forgivet. 

Der, hvor de to begrebsrammer adskiller sig og der, hvor det bliver lidt mere spændende, er når 

det kommer til, hvorvidt købsprisen oplyses, hvordan købesummen er allokeret, hvilke faktorer 

der har haft betydning for identifikation af goodwill samt hvorvidt omsætning og resultat i første 

indregningsperiode oplyses. Det er alle vigtige parametre især til identifikationen af goodwill, som 

udelades ved udarbejdelse af årsregnskab under US GAAP. 

Ud fra gennemgangen af regnskaberne aflagt under US GAAP og sammenholdelsen med IFRS, 

kan det konkluderes, at de på nogen punkter ligner hinanden og på nogen punkter adskiller sig 

fra hinanden. Med hensyn til taldelen, både i forhold til købspris, købesumsallokeringen, eventuel 

goodwill og resultat af datterselskabet, findes de fleste oplysninger under IFRS. Men vil man der-

imod have uddybende forklaringer på, hvorfor og hvordan selskaber er opkøbt, så skal man nok 

kigge mere mod IFRS. I eksemplet ovenfor oplyses det fx, at datterselskabsaktierne er overtaget 

gennem en earn-out aftale. Det er ikke en oplysning man uden videre ville få under IFRS, baseret 

på den viden, der er opnået ud fra analysen af de otte selskaber i kapitel 6. 

7.2.2 Nedskrivningstest 

Anden del af analysen går som ved gennemgangen af IFRS-regnskaberne på nedskrivningste-

sten af den goodwill, der opstår efter virksomhedssammenslutninger og den tilhørende købe-

sumsallokeringen. Det vides naturligvis ikke om alt goodwill, der indgår i regnskaberne for de to 

amerikanske bryggerier, er opstået i forbindelse med virksomhedssammenslutninger, men det 

antages til denne analyse, at goodwillen stammer herfra. Bilag 11.1 er en kopi af omtalen af 

nedskrivningstesten i regnskabet for Molson Coors Brewing. Regnskabet fra Constellation har et 

lignende afsnit indeholdende omtale af nedskrivningstesten89, hvorfor der foretages en samlet 

analyse af de to med referencepunkter til Molson Coors Brewing, da nedskrivningstesten herfor 

findes i opgavens bilag. 

 
89 Constellation, årsrapport 2021, s. 49 og 50 
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Som ved analysen af virksomhedssammenslutninger, er der her igen en række punkter, hvor US 

GAAP giver regnskabsbruger de samme oplysninger som, hvis regnskabet aflægges under IFRS. 

Hvis vi starter med, hvor de adskiller sig, er dette på oplysninger og omtale af følsomhedsanaly-

sen. Til trods for det var et krav i IFRS, så fremgik det af årsrapporten analysen i det forrige 

kapitel, at dette punkt kun lige blev overholdt. Det vil sige, at ordlyden af loven blev efterlevet, 

mens tanken bag ikke gjorde. I regnskaberne aflagt under US GAAP er det en anden sag. Begge 

regnskaber omtaler i meget beskrivende vendinger resultatet af følsomhedsanalysen. Se uddrag 

heraf fra Molson Coors Brewing: 

 ”As of the October 1, 2021 testing date, the fair value of our Americas reporting unit was 

determined to be in excess of its carrying value, although considered to be at risk of future 

impairment. The fair value determinations are sensitive to further unfavorable changes in 

forecasted cash flows, macroeconomic conditions, market multiples or discount rates that 

could negatively impact future analyses, including the ongoing impacts of the coronavirus 

pandemic and cost inflation on our reporting units…”90  

Her beskrives det, hvordan resultatet af en følsomhedsanalyse foretaget på en enkelt CGU viser, 

at der ikke længere er et stort headroom og, at en pandemi og tilhørende udvikling i socioøkono-

miske parametre spiller ind i udarbejdelsen af kommende nedskrivningstest. Mindre headroom 

betyder, at resultatet af testen ender tættere på en nedskrivning og det er i udgangspunktet ikke 

favorabelt. Dette er langt mere oplysende end det vi fandt i IFRS årsrapporterne. Selvom det 

måske ikke er gode oplysninger, er det ikke oplysninger, der skader virksomheden. Nærmest 

tvært imod. Investorer, der handler på et oplyst grundlag må antages at foretage bedre investe-

ringer. 

På de øvrige punkter, der blev oplistet under analysen i forrige kapitel, ligner de to begrebsram-

mer hinanden. Begge begrebsrammer giver oplysninger om nedskrivningstesten, der er virksom-

hedsspecifikke. Det oplyses, hvorledes goodwillen fordeler sig på de enkelte CGU’er, uanset hvor 

mange de så end måtte være. Forudsætningerne for nedskrivningstesten beskrives, dog mere 

uddybende under US GAAP. Her kan der henvises til bilag 11.1 på den anden af de tre sider, 

hvor ”Key Assumptions” gennemgås, som er en grundig beskrivelse heraf, der ligger godt op til 

den ovenfor nævnte gennemgang af følsomhedsanalysen. I forlængelse heraf er der også i begge 

begrebsrammer omtale af usikkerheder og skøn, om end der er forskel i detaljegraden. I begge 

 
90 Molson Coors Brewing, årsrapport 2021, s. 102 



Matias Petersen, studienummer 20201960 
Kandidatafhandling, cand.merc.aud ved AAU 

Page 65 of 86 
 

begrebsrammer finder vi også oplysninger om, hvordan nedskrivninger er indregnet og med hvil-

ken baggrund. Årsagen er fremhævet i afsnittet ovenfor. Dette følges op af en tabel som det også 

blev fremhævet, at nogen årsrapporter under IFRS havde valgt at medtage. 

Hvis man skal forsøge at drage en samlet konklusion på analysen af US GAAP, må det konsta-

teres, at søger regnskabsbrugeren oplysninger om virksomhedssammenslutninger, er IFRS be-

grebsrammen at foretrække, da denne giver en del flere oplysninger af selve transaktionen. I 

forhold til noteoplysninger om nedskrivningstest, indeholder regnskaberne de samme oplysnin-

ger. Det må dog siges, at de er væsentligt mere uddybet i regnskaberne aflagt under US GAAP. 

Hvis detaljegraden er uvæsentlig for regnskabsbrugeren, er der ingen begrebsramme at fore-

trække fremfor den anden, men hvorfor ikke tage den begrebsramme med den største detalje-

ringsgrad? 

7.3 Regnskaber aflagt under Hongkong GAAP 

På listen (som ses i afsnit 6.1.1) over store bryggerier, som blev anvendt i analysen i kapitel 6, er 

der også to virksomheder, som er noteret på børsen i Hong Kong. De to bryggerier er Tsingtao 

(Tsingtao Brewery Group Limited) og Snow Breweries (China Resources Beer Holdings Company 

Ltd.). Det gør sig gældende for begge bryggerier, at det ikke har været muligt at indhente års-

regnskaber fra 2021 til brug for specialeskrivningen, hvor udarbejdelsen af analysen startede i 

april 2022. Af denne årsag er der taget udgangspunkt i årsrapporterne for 2020. Samtidig er det 

forudsat, at der fra udgivelsen af disse årsregnskaber til specialeskrivningen ikke er implemente-

ret nye regler, der påvirker konklusionerne der drages på baggrund af denne del af analysen. 

Hong Kong Financial Reporting Standards, herefter kaldet HKFRS, er regnskabsstandarderne 

der skal følges på børsen i Hong Kong. Ifølge The IFRS Foundation er regnskabsstandarderne: 

 ”Domestic companies whose securities trade in a public market are required to use Hong 

Kong Financial Reporting Standards (HKFRS), which are virtually identical to IFRS Stand-

ards, with the following exception: A company that is domiciled in Hong Kong but that is 

incorporated outside of Hong Kong is permitted to use either HKFRS or IFRS Standards 

as issued by the Board.”91  

 
91 IFRS Foundation; Hong Kong SAR 
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Som følge af denne oplysning antages det for den videre analyse, at oplysningerne, der gives i 

de to udvalgte årsregnskaber kan sammenlignes med dem for bryggerierne, der aflægger under 

IFRS. 

7.3.1 Virksomhedssammenslutninger 

Ingen af årsregnskaberne indeholder noteoplysninger om virksomhedssammenslutninger. Ej hel-

ler indeholder nogen andre dele af årsrapporten oplysninger om virksomhedssammenslutninger. 

Dog står det nævnt, at Snow Breweries i 2019 har opkøbt en større anpart i Heineken China92. Af 

denne årsag analyseres, til dette underafsnit, noteoplysninger i årsrapporten for 2019. 

I årsrapporten for 2019 oplyses det i note 29 at:  

”On 29 April 2019, the Group acquired from Heineken Group the entire equity interest of 

seven companies, namely Heineken (China) Management Services Co., Ltd., Heineken 

Trading (Shanghai) Co., Ltd., Heineken (Shanghai) Co., Ltd., Heineken Brewery (Guang-

zhou) Co., Ltd., Heineken Brewery (Zhejiang) Co., Ltd., Heineken Brewery (Hainan) Co., 

Ltd., and Heineken Hong Kong Limited (collectively “Heineken China”).”93 

Ud fra denne tekst og de, i årsrapporten, efterfølgende oplysninger ses det, at der er tale om en 

større transaktion. Dette er både set i forhold til de opkøbte selskaber, den samlede transaktions-

sum og mængden af selskaber der opkøbes. Af denne årsag må det forudsættes, at en transak-

tion som denne kræver en del oplysninger for at tilfredsstille regnskabsbrugeren. Derfor forholdes 

noteoplysningerne de samme krav som regnskaberne aflagt efter IFRS for at kontrollere, hvorvidt 

de giver flere eller færre oplysninger til regnskabsbrugeren. 

Oplysninger om navn på de overtagne virksomheder, dagsværdien af betalingerne for de over-

tagne virksomheder stilles klart fra start. Se eventuelt citat ovenfor. Desuden oplyses det, hvordan 

købesummen er fordelt på aktiver og passiver. Disse gives her i tabelform, ligesom ved nogen af 

de større regnskaber aflagt efter IFRS (se nedenstående udklip fra årsrapporten). 

 
92 China Res Snow Breweries, årsrapport 2020, s. 175 
93 China Res Snow Breweries, årsrapport 2020, s. 178 
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94 

Til sidst kan det nævnes, at også resultat og omsætning for den overtagne virksomhed nævnes. 

Der gives ikke oplysninger om årsag til opkøbet, hvilket ellers er en af de mere givende oplysnin-

ger. Dog er alle oplysninger givende for regnskabsbruger. Hvis ikke oplysninger herom var med, 

var regnskabsbrugeren uvidende på området, men oplysninger om årsag til opkøbet kan ikke 

læses ud af tal i de øvrige afsnit i årsrapporten, hvorfor det for regnskabsbrugeren er vigtigt, at 

ledelsen italesætter dette. Udover denne oplysning, kan det heller ikke af regnskabet læses, 

hvilke faktorer der har haft indflydelse på identifikationen af goodwill. Dette fremgår ikke af den 

gennemgåede note, og ej heller af andre noter eller rapporteringer i årsregnskabet. 

Som med så mange af de andre regnskaber, kan det konkluderes, at de oplysninger, der ikke 

”koster” bryggerierne noget at give oplyses uden tøven. Dette er købspris, som alligevel oplyses 

andre steder i årsregnskabet samt navn og dato for overtagelse af døtre, som oplyses i offentlige 

registre og i børsmeddelelser. Hvorimod oplysninger, som risikerer at give regnskabsbrugere, 

herunder konkurrenter, for stort et indblik i virksomheden oplyses ikke i nogen særlig form ellers 

udelades det helt. 

 
94 China Res Snow Breweries, årsrapport 2020, s. 177 
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7.3.2 Nedskrivningstest 

I dette afsnit ses der igen på de to selskabers årsrapporter fra 2020, da de begge heri nævner 

nedskrivningstest af deres goodwill hvoraf størstedelen, jf. tidligere årsrapporter, er opstået i for-

bindelse med opkøb og virksomhedssammenslutninger. Da begge bryggerier har opstillet note-

oplysninger om deres nedskrivningstests forholder de sig også til værdien de skaber for regn-

skabsbrugeren. 

Noterne er forholdsvis ens, hvor begge bryggerier har i forhold til layout valgt at præsentere no-

terne ens. Dette er en kombination af oplysninger i tabel og i tekstform. Igen forholdes de kriteri-

erne for bryggerierne, der aflægger efter IFRS. Dette gøres fordi det tidligere er konkluderet, hvor 

ens de to begrebsrammer er, og fordi opgaven ønsker at undersøge om der findes begrebsram-

mer, der giver større værdi for regnskabsbrugeren end IFRS. Førstehåndsindtrykket er, at begge 

noter er korte. På maksimalt en side er alle oplysninger givet på både kinesisk og engelsk. Se 

eksempel herpå i bilag 11.2, hvor der for regnskabet fra Snow Breweries er indsat et klip af noten 

for nedskrivning på goodwill. Noterne er som sagt ens og skiller sig ikke synderligt ud fra hinan-

den. Selvom det er svært at tro, så står der lidt mere i noten fra Snow Breweries end den tilsva-

rende for Tsingtao. 

Ingen af regnskaberne giver særlige virksomhedsspecifikke oplysninger. Teksterne er forholdsvis 

generiske og regnskabsbrugerne kunne lige så vel have fundet disse oplysninger i et hvert andet 

regnskab for samme type virksomhed. Desuden mangler der en beskrivelse af forudsætningerne 

for nedskrivningstesten, da disse er ikke formidlet. Det er ikke muligt at sige, de ikke er foretaget, 

fordi en følsomhedsanalyse som den beskrevet kræver en del forudsætningerne. Det har nær-

mest ikke været muligt for ledelsen i de to bryggerier at lave analysen uden at gøre forudsætnin-

gerne specifikke, men alligevel oplyses disse ikke. Det samme gør sig gældende, når det kommer 

til øvrige skøn og usikkerheder. De er der, men ganske som for de foregående to parametre og i 

tråd med, hvad vi har set både efter IFRS og efter USGAAP, så har bryggerierne og de regn-

skabsaflæggende ledelser ikke ønsket at oplyse herom. Der skrives blot: 

 ”A reasonably possible change in a key assumption would not cause the recoverable 

amount to fall below the carrying amount of the respective CGU.”95  

 
95 Tsingtao, årsrapport 2020, s 164 
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Dette er nærmest en tro kopi af, hvad der er skrevet i kapitel 6.3, hvor det blev analyseret, hvor 

vidt regnskaber aflagt efter IFRS giver oplysninger om effekten ved ændring af de forudsatte 

skøn. 

Begge bryggerier opdeler deres CGU’er til et geografisk niveau, hvilket er fint og i stil med regn-

skaberne aflagt efter IFRS, så her er der ingen forskelle. Begge bryggerier angiver også WACC 

og diskonteringfaktor for hver enkelt CGU. Dette er for begge bryggerierne gjort i tabelform. Set 

ud fra et subjektivt perspektiv, er der ingen forbedringsmuligheder. Resultatet af følsomhedsana-

lysen beskrives ganske kort, så her er ikke den store forskel til IFRS-regnskaberne. Ingen af de 

to regnskaber giver oplysninger om, og ingen af dem viser andre steder i regnskabet, at der i år 

er foretaget nedskrivninger som følge af den udførte test. Derfor er vurderingen af, hvorvidt de 

oplyser herom ikke foretaget. 

Set i forhold til begge analyser, giver begge regnskaber lidt færre oplysninger end det generelle 

IFRS-regnskab, set ud fra disse to punkter. Dog ikke væsentligt færre, hvorfor denne forskel også 

kan ligge i ledelsen, der sidder bag selskabet og deres villighed til at give oplysninger. Overordnet 

set kan det konkluderes, at det generelle IFRS-regnskab, på dette område, giver flere oplysninger 

end et regnskab aflagt efter HKFRS. Der kan dog ikke siges noget om, hvorvidt reglerne er mere 

lempelige, om det er grundet ledelser, der ikke har kompetencerne til det eller lyst til at give de 

samme oplysninger, eller til sidst om det er kulturen, der gør, at regnskaberne ikke indeholder de 

samme oplysninger. 
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8. Fra teori til praksis 

I de foregående to kapitler har specialet gennem analyser forsøgt at svare på, hvorvidt praksis 

efterlever teorien når det kommer til regnskabsaflæggelse beskrevet i IFRS 3 og IAS 36. I dette 

kapitel undersøges det gennem interview med Erhvervsstyrelsen, gennemgang af de førnævnte 

analyser og gennem afgørelser fra ESMA. 

For at besvare, hvorvidt der ligger forbedringsmuligheder i IFRS 3 og IAS 36, især med fokus på 

oplysningerne, der gives i regnskaberne, så er den gennemgåede teori tilstrækkelig for, at enhver 

regnskabsbruger med regnskabsindsigt kunne genskabe først indregningen af den opkøbte virk-

somhed og siden følge følsomhedsanalysen lavet til de respektive CGU’er. Dette bekræftes også 

af Erhvervsstyrelsens Jesper Jespersen, chefkonsulent med speciale i IFRS 3, da han blev spurgt 

til nytteværdien af noteoplysningerne, sagde han: 

”IFRS 3 synes jeg giver gode oplysninger om hvad der er købt, herunder om der nogle 

materielle aktiver eller om købsprisen nærmere afspejler forventninger til fremtiden som 

goodwill. Oplysningerne som skal gives i henhold til IAS 36 giver en god indsigt i hvordan 

virksomheden ser risikoen for eksempelvis goodwill, samt hvorledes de vurderer fremti-

den for deres investeringer. Så jeg synes oplysninger om diskonteringsfaktoren og de væ-

sentligste forudsætninger for den fremtidige drift er meget vigtige.”96 

Men som analyserne viser og som Jesper Jespersen bekræfter i hans svar på spørgsmål 3, volder 

det virksomhederne problemer at leve op til teorien i begge standarder. Først skaber det proble-

mer at foretage en købsprisallokering, da heri ligger en masse skøn, købsprisen er relativt lige til, 

mens allokeringen er en vanskelig størrelse. Dette ses også af flere afgørelser fra ESMA, fx af-

gørelsen med referencenummer EECS/1209-12. Kort fortalt handler sagen om en købende virk-

somhed, der i slutningen af 2007 laver en virksomhedssammenslutning. I starten af 2008 opdager 

de så, at der er en korrektion til opgørelsen, som føres i driften. I stedet burde 12 måneders reglen 

have fundet anvendelse og den opgjorte goodwill skulle i stedet være reguleret mod nettoaktiver-

nes dagsværdi på overtagelsestidspunktet. Sådan findes der bunkevis af sager. Der kan henvises 

til Finanstilsynets skriv ”7th Extract from EECS’s Database of Enforcement” for flere sager af 

samme type. 

Overordnet set, giver regnskabsstandarderne, både den ene og den anden når der aflægges efter 

IFRS, regnskabsbrugeren et godt indblik i tankerne der lægger bag de opstillede noter og dermed 

 
96 Bilag 11.3, spørgsmål 5 
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tankerne, der er gjort ved indregning og efterfølgende værdiansættelser. Det skal understreges, 

at dette som udgangspunkt gælder når teorien er taget ind og fortolket, som Jesper Jespersen 

nævner i citatet ovenfor, så giver de to standarder i sig selv mange oplysninger til regnskabsbru-

ger. I begge tilfælde bliver noterne virksomhedsspecifikke, de giver oplysninger om forudsætnin-

gerne og tankerne bag, mens de samtidig konkluderer på de resultater, der kommer fra arbejdet 

med henholdsvis IFRS 3 og IAS 36. Dette er imidlertid gældende for teorien. 

Da en ellers velinformeret og kompetent regnskabsbruger, skal kunne genskabe de resultater 

bryggeriet har fået ud fra de oplysninger der gives i regnskabet, må det konkluderes, at alle fra 

store til små bryggerier, der aflægger under IFRS lever op til loven, men alle giver ikke de de 

”svære” oplysninger. De oplysninger der kan udstille enten ledelsen eller bryggeriet selv gives 

helst ikke, slet ikke hvis man kan undgå det, og det er i de analyserede regnskaber ofte undgået 

ved at give lidt generiske gengivelser af tankerne der ligger bag. Det halter ikke når der skal gives 

talværdier, da både i købsprisallokeringen og i nedskrivningstesten oplyses der i vidt omfang 

værdier. Men når der skal argumenteres for værdierne og hvordan de er opstået, er der sjældent 

stor viden at hente i regnskaberne. Teorien efterlever ikke helt de gode intentioner, der kan findes 

i lovens ånd. 

Ovenstående belyser hvordan lovens ånd, hvis den efterleves, giver regnskabsbrugeren de for-

nødne oplysninger både i forhold til den ene og den anden regnskabsstandard. Problemet findes 

i at regnskabsaflæggeren efterlever lovens ord og ikke lovens ånd. Dette gør, at regnskabsbruger 

får de påkrævede oplysninger, men ikke de fornødne for at kunne efterprøve, hvad regnskabsaf-

lægger fortæller og forklarer i regnskabet. Det må konkluderes, at de to standarder, hvis både ord 

og ånd efterleves, fint leverer oplysninger, der afdækker regnskabsbrugers informationsbehov. I 

tråd med det, er der ikke nogen klare forbedringsmuligheder, når det kommer til noteaflæggelsen 

for de to standarder. Det vil sige i praksis kunne et forbedringsforslag være, at loven blev skrevet 

skarpere eller, at der som med ESMA afgørelserne under finanskrisen, kom fokus på regnskabs-

aflæggelsen på disse to punkter. Dette kræver mange ressourcer at gennemgå regnskaber som 

det er blevet gjort i dette speciale, hvorfor jeg anser det som værende usandsynligt, at problemet 

med de generiske beskrivelser vil kunne kommes til livs med mere kontrol.  
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9. Konklusion 

I specialets sidste kapitel, er det ambitionen at besvare problemformuleringen:  

Hvilke regnskabsmæssige udfordringer kan der opstå i forbindelse med virksomhedssam-

menslutninger efter overtagelsesmetoden i bryggeribranchen?  

Gennem svar på de tilhørende fem punkter, der danner skelet for specialet, er problemformule-

ringen besvaret i nedenstående 

Først er teorien bag overtagelsesmetoden fra IFRS 3 beskrevet. Dette er gjort for at belyse mulige 

udfordringer ved købsprisallokeringen og den efterfølgende opgørelse af goodwill. Dette er be-

skrevet udførligt i kapitel 3. For at konkludere på teorien kan det siges at, bryggerierne skal be-

handle, afhængigt af størrelsen på den opkøbte virksomhed, større transaktioner. Dette foregår i 

trin eller faser. Først skal virksomheden opkøbe eller på anden måde foretage en transaktion, der 

giver dem kontrollen over en anden virksomhed, hvoraf kontrol er nøgleordet. For efterfølgende 

at indregne aktiverne fra den overtagne virksomhed, skal man danne klarhed over overtagelses-

tidspunktet og det overtagne, hvorefter kostprisen skal opgøres. Efter disse handlinger er foreta-

get og klarlagt, skal der foretages identifikation og revurdering til dagsværdi af alle identificerbare 

aktiver og forpligtelser på overtagelsestidspunktet. Det er selvsagt vigtigt, at dette gøres korrekt i 

første omgang, men bryggeriernes ledelse har 12 måneder til at ændre på denne opgørelse, hvis 

der efter første indregning skulle komme nye oplysninger til deres kendskab. Når der købes virk-

somheder og ikke enkelte aktiver, vil der med garanti opstå en forskelsværdi, enten positiv eller 

negativ, mellem kostpris og dagsværdi på aktiverne. Denne forskelsværdi skal efterfølgende ind-

regnes og klassificeres som værende goodwill. I praksis er det svært at forestille sig, der vil opstå 

en negativ forskelsværdi, ”badwill”, da det vil betyde, at den sælgende part har solgt billigere end 

værdien på nettoaktiverne. Efter endt opgørelse og indregning, skal oplysninger fra dette afsnit 

præsenteres i regnskabets noter, hvilket er hvad der undersøges i punkt tre og fire i specialets 

opbygning. Der er selvsagt mange svære steps for virksomhederne i denne proces, men opgø-

relsen af aktiverne til dagsværdi må være det der volder flest udfordringer, da der er mange skøn 

at overveje i denne proces. Afledte effekter heraf gør, at goodwill også er problematisk at opgøre, 

da denne er den afledte effekt af forskellen på dagsværdi på nettoaktiver og kostprisen. 

Efter indregning af goodwill som afledt effekt på købsprisallokeringen i ovenstående afsnit, skal 

goodwillen behandles. Efter IAS 36 er der krav til, at der minimum en gang årligt foretages ned-

skrivningstest. Udførslen og resultatet skal efterfølgende belyses, hvorvidt bryggerierne lever op 
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til kravene. Dette belyses i analysen i kapitel 6. Desuden er der krav om, at denne skal foretages, 

hvis der er i indikationer på nedskrivninger. Det vil sige, at i teorien kan nedskrivningstesten godt 

være krævet flere gange årligt. Nedskrivningsfaktorerne kan være både interne og eksterne, og 

her stilles der igen krav til ledelsens håndtering af skøn og fortolkninger. For overblik over hvilke 

faktorer, der kan være tale om, henvises der til tabellen med kildehenvisning 36. Når det er be-

sluttet, der skal udføres nedskrivningstest, udføres den ved at sammenholde genindvindingsvær-

dien med den bogførte kostpris. Kostprisen er fastsat ovenfor. Genindvindingsværdien er den 

laveste af to værdier enten kapitalværdien eller salgsprisen. Kapitalværdien findes ved i to trin at 

finde nutidsværdien af fremtidige pengestrømme. Der først skal foretages en konkret vurdering 

eller et skøn af, hvor store de fremtidige positive og negative pengestrømme vil blive, siden skal 

der foretages en tilbagediskontering af de skønnede pengestrømme med en retvisende diskon-

teringfaktor. Salgsprisen lyder i teorien relativt nem at fastsætte. Dette er som navnet antyder den 

værdi aktivet kan sælges til. Da der her er tale om goodwill bliver det straks et problem, da det 

ikke er lige til at fastsætte salgsprisen på goodwill. Genindvindingsværdien skal som udgangs-

punkt fastsættes for et aktiv, men da det både for kapitalværdien og salgsprisen ikke lader sig 

gøre, når vi taler goodwill, skal værdierne findes for cash generating units.  

”En pengestrømsfrembringende enhed er den mindste identificerbare gruppe af aktiver, 

der frembringer pengestrømme, som i det væsentligste genererer pengestrømme, der er 

uafhængige af andre aktiver eller grupper af aktiver”.97  

Efter at have fundet begge værdier for den givne CGU, skal man vurdere, hvilken af de to der er 

ens genindvindingsværdi. Dette er den højeste af de to forudsat, at begge analyser er lavet kor-

rekt. Genindvindingsværdien skal som sagt sammenholdes med kostprisen, hvis kostprisen af de 

laveste af de to er der ingen problem. Er det omvendte aktuelt, skal der foretages nedskrivning af 

aktivet/den enkelte CGU. Modposten til nedskrivningen på aktivet findes i bryggeriets resultatop-

gørelse. Det er i teorien relativt lige til at finde genindvindingsværdien, men som det også fremgår, 

er der en del skøn involveret, og dette er igen her der opstår problemer, når teorien skal føres til 

praksis. 

Der er i specialet foretaget 2 større analyser: en af, hvorvidt regnskaberne aflagt efter IFRS lever 

op til kravene i teorien, og en der vurderer, hvorvidt der er andre større begrebsrammer, der giver 

regnskabsbrugeren et bedre indblik i transaktionerne og derigennem oplyser regnskabsbrugeren 

 
97 Deloitte, introduktion til de internationale regnskabsstandarder; s. 248 
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bedre. Første analyse går som sagt på, hvorvidt de aflagte regnskaber lever op til kravene der 

stilles i IFRS 3 og IAS 36, hvor begge standarder nævner specifikke notekrav. 

Hvis der på baggrund af den foretagne analyse skal konkluderes om bryggeribranchens regnska-

ber, må det siges, at regnskaber aflagt efter IFRS giver regnskabsbrugeren et mere dybdegående 

indblik i regnskabet og beslutningerne bag end regnskaber aflagt efter USGAAP og HKFRS. 

Overordnet set lever de analyserede IFRS-regnskaber op til kravene i IFRS 3 og IAS 36. Udover 

denne observation, skal det også understreges, at bryggeriernes kompleksitet i noteapparatet 

hænger uundgåeligt sammen med størrelsen af bryggerierne. De største bryggerier har de mest 

omfattende noteapparater. Sammenfaldende med, at bryggerierne med de bedste noteoplysnin-

ger er aflagt efter IFRS, er der også forskel på oplysningerne inden for de analyserede IFRS-

regnskaber. Her har den geografiske placering også noget at sige. Regnskaberne fra de to ja-

panske bryggerier har generelt en mindre oplysningsgrad end de øvrige IFRS-regnskaber i ana-

lysen. Dette er til trods for, at der indgår langt mindre regnskaber end de to i analysen. Alt i dette 

afsnit er sagt med forbehold for omfanget af populationen i de foretagne analyser.  

Den sidste del af dette speciale understreger at hvis lovens ånd efterleves, gives regnskabsbru-

geren de fornødne oplysninger både i forhold til den ene og den anden regnskabsstandard. Pro-

blemet findes i at regnskabsaflæggeren efterlever lovens ord og ikke lovens ånd. Dette gør, at 

regnskabsbruger får de påkrævede oplysninger, men ikke de fornødne for at kunne efterprøve, 

hvad regnskabsaflægger fortæller og forklarer i regnskabet. Det må konkluderes, at de to stan-

darder, hvis både ord og ånd efterleves, fint leverer oplysninger, der afdækker regnskabsbrugers 

informationsbehov. I tråd med det, er der ikke nogen klare forbedringsmuligheder, når det kommer 

til noteaflæggelsen for de to standarder. Det vil sige i praksis kunne et forbedringsforslag være, 

at loven blev skrevet skarpere eller, at der som med ESMA afgørelserne under finanskrisen, kom 

fokus på regnskabsaflæggelsen på disse to punkter. Dette kræver mange ressourcer at gen-

nemgå regnskaber som det er blevet gjort i dette speciale, hvorfor jeg anser det som værende 

usandsynligt, at problemet med de generiske beskrivelser vil kunne kommes til livs med mere 

kontrol. 

For at besvare den opsatte problemformulering, eksisterer der en del udfordringer for virksomhe-

der i bryggeribranchen, når det kommer til virksomhedssammenslutninger efter IFRS 3 og den 

regnskabsmæssige behandling af nedskrivningstesten efter IAS 36 i de efterfølgende år. Brygge-

riernes største problemer skal findes i graden af oplysninger der skal gives. For at konkludere på 

analyserne i specialets kapitel 6, og til dels kapitel 7, eksisterer der på tværs af bryggeribranchen 
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problemer med at give de oplysninger teorien efterspørger. Eller rettere, oplysningerne gives, 

men indtrykket er, at de gives for at leve op til loven og ikke for at gavne regnskabsbrugerne. I 

langt de fleste tilfælde leves der op til både lovens bogstav og lovens ånd, men når det kommer 

til dele af noteapparatet, hvor der kræves lidt mere af ledelsens beskrivelser og udlægning af 

tankerne bag driften af bryggeriet, ses det, at det kun er lovens ord der efterleves og nogle gange 

vurderes det, at dette ikke engang er tilfældet. Den sidste sætning er skrevet med tanke på, når 

bryggerierne skal beskrive årsagen til virksomhedssammenslutningerne og, hvilke faktorer, der 

har haft betydning for den identificerede goodwill, men også i forhold til beskrivelse af nedskriv-

ningstesten ligger nogle beskrivelser tilbage, står et ønske for de analyserede regnskaber. Igen 

er der tanke på specifikke noteoplysninger, der i teorien er krævet af bryggerierne. Det drejer sig 

om at gøre noterne virksomhedsspecifikke, og de fleste noter er skrevet relativ generiske. I for-

længelse heraf, har langt de fleste regnskaber en forholdsvis generisk og til dels vag omtalte af 

resultatet af følsomhedsanalysen, samt de tilhørende forudsatte skøn og usikkerheder tilknyttet 

denne.  
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11 Bilag 

11.1 Uddrag af regnskaber der ikke aflægges efter IFRS 

Bilag 11.1 består af tre billeder fra årsrapporten for amerikanske Molson Coors Brewing, alle tre 

billeder er beskrivelsen af nedskrivningstesten foretaget, disse udklip benyttes til analysen i op-

gavens kapitel 7. Udklippene er kopier af siderne 102 til 104 i årsrapporten. 
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11.2 Noteoplysninger om nedskrivninger fra regnskabet for Snow Breweries 
Bilag 11.2 består af et billede fra årsrapporten for Snow Breweries, billedet indeholder noten for 

nedskrivningstesten. Udklippet benyttes til analysen i opgavens kapital 7og er en en kopi af side 

164 i årsrapporten. 
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11.3 Mail udveksling med Erhvervsstyrelsen 

I start maj sendte jeg en forespørgsel til Erhvervsstyrelsen som Jesper Jespersen, chefkonsulent 

i regnskabskontrollen besvarede. Denne mail lægger til grund for dele af besvarelsen i ovenstå-

ende opgave. 

 

Hej Matias 

 

Jeg har nedenfor anført mine svar på de spørgsmål, som du har stillet. Jeg har svaret på egne 
vegne, og der hvor du har efterspurgt styrelsens holdning, er det også min vurdering af, hvorledes 
styrelsen formentligt ville svare, hvis du skulle have haft en formelt svar fra styrelsen. 

 

Jeg håber, at du kan bruge svarene til noget, og ønsker dig held og lykke med dit speciale. 

 

 

Med venlig hilsen 
 
Jesper Jespersen 
Chefkonsulent 
 

ERHVERVSSTYRELSEN 

Regnskabskontrol 
 

Dahlerups Pakhus 

Langelinie Allé 17 

2100 København Ø 

Telefon: +45 35291000 

Direkte: +45 35291427 

E-mail: JesJes@erst.dk 

www.erhvervsstyrelsen.dk 
 

ERHVERVSMINISTERIET 
 
Erhvervsstyrelsen er ansvarlig for behandlingen af de personoplysninger, vi modtager om dig. Læs mere om formål 
og lovgrundlag for databehandlingen på erhvervsstyrelsen.dk.  
Hvis du sender følsomme oplysninger, opfordrer vi til, at du bruger din digitale postkasse på Virk.  

 

 

Fra: Matias Petersen (DK) <matias.petersen@pwc.com>  
Sendt: 12. maj 2022 14:39 
Til: Jesper Jespersen <JesJes@erst.dk> 
Emne: Kandidatspeciale, IFRS 3 og IAS 36 

 

mailto:JesJes@erst.dk
http://www.erhvervsstyrelsen.dk/
https://erhvervsstyrelsen.dk/privatlivspolitik
https://hjaelp.virk.dk/digital-post
mailto:matias.petersen@pwc.com
mailto:JesJes@erst.dk
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Hej Jesper 

 

Jeg har talt med din kollega Betinna i forbindelse med at jeg er ved at skrive mit speciale, der 
omhandler IFRS 3 og IAS 36, i den forbindelse har hun henvist mig til dig. Jeg håber du har tid 
til at hjælpe mig med, ud fra dit synspunkt og med din faglige baggrund, at besvare vedlagte 
spørgsmål. Min tanke var at jeg enten kan interviewe dig om nedendstående eller at du kan 
sende et skriftligt svar. 

 

Spørgsmålene lyder som følger: 

 

1) Tilbage i start midt 10'erne havde Erhvervsstyrelsen og ESMA, et stigende fokus på goodwill i 
undersøgelserne, hvad skyldtes det og er det stadig tilfældet? 

ESMA fastsætter hvert år nogle fokusområder, som de enkelte tilsynsmyndigheder tager højde 
for ved udvælgelsen af de virksomhedsregnskaber, som kontrolleres. Disse fokusområder fast-
sættes i samarbejde med tilsynsmyndighederne, og vil tit være præget af hvad de forskellige til-
synsmyndigheder konstaterer af fejl og deres vurderinger af, hvad der kan være relevant for det 
kommende år. Det er korrekt, at IAS 36 var anført som et af fokusområderne i starten af 
2010’erne. Dette skyldtes blandt andet de, i nogle lande, dårlige økonomiske udsigter efter fi-
nanskrisen. 

 

Når der kommer ny regulering, vil denne ofte også blive udvalgt til fokusområde, hvilket f.eks. er 
sket med IFRS 15 og 16. 

 

Det er min vurdering, at IAS 36 stadig kan være relevant at kontrollere også for danske virksom-
heder både som følge af forhold hos den enkelte virksomhed, men også som følge af mere ge-
nerelle ændringer i konjunkturer m.v. COVID-19 var generelt ikke noget som gav anledning til 
store regnskabsmæssige problemer for de fleste danske børsnoterede virksomheder, men ud-
bruddet af COVID-19 gjorde, at IAS 36 også var et fokusområde i kontrollen af 2020 årsrappor-
terne.  

 

2) Hvis det ikke længere er tilfældet at fokus ligger på Goodwill ved undersøgelserne, er det så 
fordi I har set en forbedring? 

Selvom COVID-19 generelt set ikke har haft den store betydning for de danske børsnoterede 
virksomheder, så har vi stadig væk fokus på om IAS 36 bliver efterlevet af de danske virksom-
heder.  Herunder om virksomheden opfylder oplysningskravene i IAS 36. Da vi har begrænsede 
ressourcer, så vil vi koncentrere os om de områder/årsrapporter, hvor vi vurderer, at risikoen for 
fejl er størst og hvor fejlene har den største betydning. Derfor er det særligt i nedgangstider/kri-
setider, at vi mere generelt vil have fokus på IAS 36. 
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3) Hvis det er muligt at drage konklusioner på baggrund af indsendte IFRS årsrapport, i forhold 
til noteoplysninger omhandlende IFRS 3 og IAS 36. Hvor sker der så oftest fejl når det kommer 
til regnskabsaflæggelse, og hvor gralle vurderer du at fejlene er? 

Min umiddelbare vurdering er, at de fleste virksomheder efterlever kravene til oplysninger i IFRS 
3. Vi har haft nogle enkelte sager, hvor vi har spurgt nærmere ind til købsprisallokeringerne, 
men for det meste har vi ikke konstateret væsentlige fejl i disse. Oplysningskravene i IAS 36 sy-
nes nogle gange at være vanskeligere for virksomhederne at overholde. Især kravet om at tilba-
gediskonteringssatsen skal oplyses før skat, synes jeg kan mangle. Endvidere har vi i enkelte 
tilfælde konstateret, at virksomhederne ikke har oplyst tilstrækkeligt om de anvendte forudsæt-
ninger i nedskrivningstesten. Værdiforringelsestests for goodwill er jo meget skønsmæssige, da 
de kræver, at virksomhederne kigger langt ind i fremtiden. Her er det mest, hvis vi finder fejl i 
metoderne, at vi vil påtale disse forhold. Det er dog sjældent, at vi opdager forhold, som gør, at 
der skal nedskrives, da der som regel er tilstrækkeligt ”headroom”. Endvidere vil en fejl, som 
måske gør værdien af goodwill lavere, nogle gang blive ophævet af en anden fejl, som gør vær-
dien højere. 

 

4) Hvis du kan tale om fejl fra regnskabsaflægger, er der så tale om generelle fejl eller er der ho-
vedsageligt tale om enkeltstående forhold? Skyldes det måske at regnskabsaflægger ikke har til-
strækkelig kendskab til standarderne? 

Jeg tror mest, at de formelle fejl skyldes, at virksomhederne ikke har kendskab til hvilke præcise 
oplysninger, der skal gives i henhold til standarderne. Det kan være, at nogle har vurderet op-
lysningerne som uvæsentlige eller det kan være forglemmelser. Jeg synes, at der er tendenser 
til nogle generelle fejl (som med diskonteringsfaktoren), men ellers synes jeg, at det vi ser er en-
keltstående forhold, hvor virksomhederne måske ikke har været helt skarpe på, hvorledes ek-
sempelvis en nedskrivningstest for goodwill skal udføres. 

 

5) I dine øjne, hvilken værdi skaber note oplysningerne relateret til IFRS 3 og nedskrivningstest 
af goodwill for regnskabsbrugeren? Giver det noget eller er det blot med for at overholde forma-
lia? 

Jeg synes, at det er vigtigt at overholde oplysningskravene i både IFRS 3 og IAS 36. IFRS 3 sy-
nes jeg giver gode oplysninger om hvad der er købt, herunder om der nogle materielle aktiver 
eller om købsprisen nærmere afspejler forventninger til fremtiden som goodwill. Oplysningerne 
som skal gives i henhold til IAS 36 giver en god indsigt i hvordan virksomheden ser risikoen for 
eksempelvis goodwill, samt hvorledes de vurderer fremtiden for deres investeringer. Så jeg sy-
nes oplysninger om diskonteringsfaktoren og de væsentligste forudsætninger for den fremtidige 
drift er meget vigtige.  

 

6) Har du eller Styrelsen en holdning til at der fortsat er så stor forskel på behandling af good-
will i Årsregnskabsloven og IFRS, når de to efterhånden ellers ligner hinanden så meget? 

Årsregnskabsloven skal jo være i overensstemmelse med regnskabsdirektivet, så det kræver 
selvfølgelig politiske beslutninger, hvis den regnskabsmæssige behandling skal ændres. Der er 
mulighed for, at IASB vil ændre IFRS, således goodwill skal afskrives, så måske der i fremtiden 
kommer til at være mindre forskel.  
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Hvis man vil sammenligne virksomheder, som aflægger regnskaber efter henholdsvis IFRS og 
ÅRL, så er det formentligt ikke altid muligt at omregne goodwillposten til enten IFRS eller ÅRL, 
men i mange tilfælde tror jeg godt, at man kan skønne sig til enten anskaffelsessummen på 
goodwill eller en nedskreven værdi af goodwill. Men så længe regnskabspraksis er klar mht. 
den regnskabsmæssige behandling af goodwill, ser jeg det ikke som et stort problem, at vi har 
en forskel mellem IFRS og ÅRL. 

 

Jeg ser frem til at høre fra dig, god Bededagsferie. 

 

Med venlig hilsen 

 

Matias Petersen 

PwC | Senior Associate 

D: +45 3945 3568 | M: +45 2236 2888 

Email: matias.petersen@pwc.com | www.pwc.dk 

Strandvejen 44, DK-2900 Hellerup 
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