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Executive summary

This thesis examines how IFRS 18 changes the presentation of financial performance compared with
IAS 1, and whether the introduction of Management-defined Performance Measures (MPMs)
improves users’ interpretation of companies’ results. The study is motivated by the increasing demand
for financial statements that are more transparent, comparable and decision-useful, particularly for
investors, lenders and other creditors. Under IAS 1, companies have had considerable discretion in
presenting income and expenses and in communicating alternative performance measures. This has
created challenges regarding comparability, auditability and the connection between management’s

external communication and the audited financial statements.

The thesis is delimited to the statement of profit or loss and the related MPM disclosure requirements
under IFRS 18. It therefore focuses on the new classification of income and expenses into operating,
investing, financing, income tax and discontinued operations categories, the mandatory subtotals
introduced by IFRS 18, the principles of aggregation and disaggregation, and the disclosure note for
MPMs. Methodologically, the thesis is based on a qualitative and doctrinal analysis of IFRS literature,
IASB material, publications from audit firms and annual reports. The practical implications are
examined through a case analysis of DSV and a comparative analysis with Orsted with the purpose

to highlight the changes with the implementation of IFRS 18 and which consequences this has.

The analysis shows that IFRS 18 introduces a more disciplined and structured presentation model
than IAS 1. Whereas IAS 1 largely relies on management’s judgement in determining the most
relevant presentation format, IFRS 18 requires companies to classify income and expenses according
to defined categories and to present specified subtotals, including operating profit or loss and profit
or loss before financing and income taxes. These requirements are expected to strengthen
comparability and provide users with a clearer distinction between operating performance, investment

activities and financing effects.

A central finding is that the MPM note represents one of the most significant changes introduced by
IFRS 18. Unlike Alternative Performance Measures, which have historically been less regulated and
not necessarily subject to audit, MPMs must be reconciled to the most directly comparable IFRS-
defined subtotal and accompanied by explanations of their calculation, relevance and tax effects. This

enhances transparency by linking management’s view of performance to audited financial



information. However, the analysis also demonstrates that MPMs involve significant judgement,

particularly when management adjusts for non-recurring items.

The DSV case illustrates this tension. A reformulated IFRS 18 income statement identifies operating
profit of DKK 15,084 million, while the MPM note presents adjusted operating profit of DKK 19,582
million after adjustments for special items, including restructuring, integration and transaction costs.
This provides useful insight into management’s assessment of underlying performance but also
introduces a risk of bias if recurring operating costs are classified as non-recurring. The comparison
with Orsted further shows that MPMs may be highly company-specific, as adjustments depend on

the nature of each company’s business model and management reportings.

The thesis concludes that IFRS 18 largely addresses the weaknesses identified under IAS 1 by
improving structure, transparency and the link between management reporting and financial
reporting. Nevertheless, the standard does not eliminate subjectivity. Instead, it creates a trade-off
between relevance and neutrality. IFRS 18 provides users with a stronger analytical foundation, but
its effectiveness will depend on clear, consistent and entity-specific disclosures that do not obscure

material information or undermine comparability.
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1 - Indledning og problemformulering

Som folge af en stigende globalisering opererer virksomheder i dag i hejere grad pd tvers af
landegranser, hvilket har medfort et oget behov for gennemsigtighed i arsrapporterne blandt en
bredere gruppe af regnskabsbrugere. Samtidig er informationsniveauet omkring bersnoterede
selskaber steget markant, og selskabernes finansielle kommunikation bliver lobende analyseret og

vurderet af bade investorer og medier.

Denne udvikling udfordrer den traditionelle opfattelse af drsregnskabet som en historisk redegerelse
for virksomhedens finansielle prastation. I stigende grad eftersperger regnskabsbrugere indsigt i,

hvordan ledelsen selv vurderer og méler selskabets finansielle performance.

Eksisterende regnskabsstandarder, herunder IAS 1 Presentation of financial statement, har imidlertid
varet kritiseret for i utilstreekkelig grad at understotte denne indsigt, da praesentationen af den
finansielle performance i hojere grad er standardiseret frem for at afspejle ledelsens vurderinger. Dette
har medfert udfordringer i forhold til bdde gennemsigtighed og sammenh@ngen mellem selskabernes

eksterne kommunikation og de finansielle oplysninger i &rsrapporten.

Med henblik péd at imedekomme disse udfordringer har IASB udviklet IFRS 18 Presentation and
disclosure in the financial statements, som treeder 1 kraft i 2027 med mulighed for
fortidsimplementering. Standarden har til formal at skabe en tydeligere struktur i resultatopgerelsen
og samtidig indfere krav om oplysning af Management Performance Measures (MPM), der skal give

regnskabsbrugere indsigt i, hvordan ledelsen selv vurderer selskabets finansielle praestation.

Implementeringen af IFRS 18 medferer séledes vasentlige @ndringer i bade klassifikationen af
indtegter og omkostninger samt i den made, hvorpa selskaber skal kommunikere deres finansielle

performance i arsrapporten.

1.1 - Problemformulering
Med afszt i ovenstdende, hvor @ndringer til praesentation og oplysningskrav efter IFRS 18 er centralt,

er folgende problemformulering udarbejdet, med henblik pa at undersoge dette:

Hvordan adskiller IFRS 18 sig fra IAS 1 i preesentationen af resultatopgorelsen, og
hvordan kan MPM-oplysninger forbedre regnskabsbrugernes fortolkning af
selskabernes resultat?




Med henblik pa at kunne svare pd ovenstdende problemformulering, samt at skabe en struktureret
undersogelse, er der udarbejdet tilsvarende undersggelsessporgsmaél. Dertil vurderes det relevant for
at kunne besvare ovenstdende problemformulering, at kigge pa regnskabsstandarderne IAS 1 og IFRS
18, med henblik pa at identificere forskellene herimellem. Desuden er undersggelsen udarbejdet med
et blik pa ledelsesdefinerede resultatmal og hvordan Management Defined Performance Measures
(herefter MPM) bidrager til bedre gennemsigtighed for regnskabsbruger, er nedenstdende
undersogelsessporgsmal udarbejdet med henblik pa besvarelses af den ovenstiende

problemformulering:

Hvilke prasentations- og oplysningskrav er omfattet af henholdsvis IAS 1 & IFRS 18?

- Hyvilke forskelle er der mellem IAS 1 og IFRS 18

- Hvilken betydning har en overgang fra IAS 1 til IFRS 18 for prasentationen af
arsregnskaberne

- Hvordan definere ledelsen deres resultatmal og hvordan skal disse oplyses i regnskabet

1.2 - Afgrensning

IFRS 18 er en regnskabsstandard, som er omfattende, da den omfatter hele resultatopgerelsen, derfor
er det naturligt for en undersogelse ikke at kunne kigge pa hele resultatopgerelsen, og derfor afgreense
sig fra dele af resultatopgerelsen. Afgrensningen her er for at kunne danne en grundigere
undersogelse, uden at skulle undersege den fuldstendige effekt af implementeringen, da det vil vare
for omfattende, samt at det vil mindske kvaliteten af undersegelsen, da den ikke vil veere dybdegdende

nok.

Afgraensningen er defineret med udgangspunkt i den tidligere beskrevet problemformuleringen, og
vil primart have fokus pa resultatopgerelsen og den tilharende MPM-note, som bliver pakrevet at
oplyse efter IFRS 18. Hertil vil opgavens fokus veare pd, om @ndringerne ved implementering af
IFRS 18 lgser de udfordringer, som IASB har identificeret ved den gamle IAS 1 standard. Derfor vil
underspgelsens primere fokus vaere pid den nye struktur i resultatopgerelsen, herunder
klassifikationen af de fem kategorier og tilherende nye subtotaler efter IFRS 18, principperne for

aggregering og disaggregering samt den nye MPM-note.

Med afs@t i ovenstiende, afgranses der fra at kigge pa andre @ndringer, som IFRS 18 matte medfore.
Dette medferer at der afgrenses over pavirkning pa balancen, egenkapitalopgerelsen,
pengestremsopgerelsen samt totalindkomstopgerelsen. Implementeringen af IFRS 18 medferer ikke

vaesentlige direkte pavirkninger pa balancen, udover en separat preesentation af goodwill, hvilket en



stor del af de bersnoterede selskaber i forvejen prasentere, hvorfor det ikke vurderes relevant at kigge
pd 1 denne undersogelse. Der forekommer ingen @ndringer til egenkapitalopgerelsen eller
totalindkomstopgerelsen, hvorfor det ej heller vurderes relevant at behandle dette. Til trods for at
resultatopgerelsen fremover skal baseres pad samme elementer fra pengestremsopgerelsen, medferer
IFRS 18 ikke vasentlige @ndringer til pengestromsopgerelsen, da @ndringen blot indebaerer
praesentation af enkelte nye regnskabsposter. Det vurderes ikke relevant for undersegelsen at kigge

pa dette, hvorfor der afgraenses for IFRS 18 pavirkning af pengestromsopgerelsen.

Som tidligere beskrevet, indeholder IFRS 18 at selskaber skal praesentere resultatopgerelsen efter fem
nye kategorier, som er drift, finansiering, investering, skat samt ophert aktivitet. IFRS 18 foreskriver,
at selskaber som har forretningsgrundlag pd baggrund af investering i aktiver, udlan eller pd anden
mdde driver forretning pa baggrund af finansielle instrumenter, skal presentere renteindtegter som
vaerende investeringskategori efter IFRS 18 §49. Netop denne §49 beskriver hvordan selskaber, som
har forretningsgrundlag pé baggrund af s@rlige aktiviteter, hvor arten af transaktioner er finansiering
eller investering, skal forholde sig til implementeringen. I undersogelsen afgrenses der overfor IFRS

18 §49, da det vurderes at vaere en niche i forhold til undersegelsens formal.

Formalet med ovenstaende er at sette fokus pd de vesentligste @ndringer ved implementeringen af
IFRS 18, og holde et koncentreret fokus pd hvordan regnskabsbruger bliver pavirket af
implementeringen, samt hvordan kvaliteten i arsrapporten bliver pdvirket af implementeringen.
Derfor er der i undersogelsen desuden afgraenset for forhold vedrerende Arsregnskabsloven, da

undersoegelsen har til formél at undersgge forhold der udelukkende er relevant for IFRS.



1.3 - Metode

Formalet med undersggelsen er at besvare problemformuleringen, som tidligere beskrevet, ved
anvendelse af de tidligere naevnte undersggelsessporgsmal. Med afset i dette, vil der i dette afsnit
blive prasenteret de metodiske overvejelser, som er anvendt i forbindelse med udarbejdelse af
undersogelsen. Med henblik pa at understotte undersegelsens struktur, er nedenfor illustreret

opgavens udarbejdelse og opbygning:

Udarbejdejdelse af problemformulering med tilhgrende undersggelsesspgrgsmal

l

Kapitel 2 - Grundlaeggende regnskabsteori

Kapitel 3 - IFRS regnskabet og IAS 1
Kapitel 4 - IFRS 18

Kapitel 5 - Forskelle mellem IAS 1 og IFRS
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Figuren illustrerer undersogelsens opbygning, og viser hvordan undersggelsen er kommet til. Den
indledes med udarbejdelse af en problemformulering og tilherende undersegelsessporgsmal, som der
gennem de taksonomiske niveauer, skal lede til en konklusion. Dette sker pd baggrund af
undersogelsens vasentligste observationer, som skal hjelpe med besvarelse af undersegelsens
problemformulering. Undersggelsen er opstillet som en trakt, hvor undersogelsen starter med bred
teori og redegerelse, som skal assistere leeseren med nedvendig viden for at kunne komme videre til
den analyserende del, hvor undersegelsen snavres ind, med et serligt fokus pa IFRS 18 (Brinkmann

& Tanggard, 2010 side 621).



I det redegerende afsnit vil der blive prasenteret grundleggende regnskabsteori, og eftersom
undersogelsen har til formal at satte fokus pa implementeringen af IFRS 18 med saerligt fokus MPM-
noten. Derfor er der i den redegerende del serligt fokus pd regnskabsteori da det er en nedvendighed
for leeseren at have en baggrundsviden for regnskabet som helhed og arsagen til afleggelse, samt
vaesentlige begreber som vesentlighed, det retvisende billede og regnskabsbruger. Det forudszattes at
leseren af undersogelsen har forstdelse for de grundleggende elementer af regnskabet, samt at de
forstar de grundleggende udtryk der bliver anvendt i arsrapporten. Der vil blive redegjort for
begreberne under regnskabsteori, men det forventes, at leeseren har en grundleeggende forstaelse for
komponenterne i arsrapporten. Redegerelsen indeholder grundlaeggende regnskabsteori, samt en
redegorelse for indholdet af IAS 1, IFRS 18 og behovet for implementering af IFRS 18. Desuden
indeholder redegorelsen illustrative eksempler pa forskellen af resultatopgerelsen imellem IAS 1 og
IFRS 18, med henblik pé at give leeseren et illustrativt eksempel, som leseren kan forholde sig til ved
lesning af undersogelsen. Det forudsattes at leseren har en forstielse af hvordan en resultatopgerelse
med afsaet i IAS 1 ser ud. Redegerelsen har til formal at sikre bade grundlaeggende begreber og
forstaelse for den videre analyse i undersegelsen, men ogsa sikre gennemgaende temaer for

undersogelsen er underlagt anerkendt teori for den videre analyse.

Analysedelen i underseggelsen bestar dels af en analyse af forskellene mellem IAS 1 og IFRS 18, samt
en analyse af DSV’s A/S arsrapport for 2025, som bliver reformuleret til en analyse efter [IFRS 18.
Dette omfatter en fuldsteendig konvertering, hvilke indebarer visualisering af forskellene pé
subtotaler, aggregering & disaggregering samt en opstilling af MPM-note for selskabet. Efterfolgende
foretages der en komparativ analyse mellem DSV’s drsrapport og Orsteds A/Sérsrapport som har til
formal at sammenholde indvirkningerne fra den nye regnskabsstandard mellem to selskaber, og
underspge hvordan pédvirkningen er pd begge arsrapporter. Derefter indeholder undersegelsen et
diskuterende element i forhold til, om implementeringen lever op til det den gerne ville med henblik

pa det definerede problem ved anvendelse af IAS 1 jf. det redegerende afsnit.

Det diskuterende afsnit samler op pd det identificerede problem, og de analyserede delkonklusioner,
og samler det til en diskussion mellem om det skaber nye problemer. Det diskuterende afsnit er
udarbejdet med henblik pa problemformuleringen, og fungerer som en diskussion pd baggrund af
MPM-noten, og om hvorvidt regnskabsbruger far opfyldt deres informationsbehov. Dertil indeholder
emnet en overvejelse omkring hvorvidt implementeringen gir pd kompromis med nogle af de

grundleggende elementer i arsrapporten jf. den definerede regnskabsteori.



1.3.1 - Videnskabsteori & juridisk metode

I forbindelse med undersggelsens design, som er gennemgéet ovenfor, og den metodiske overvejelse
hertil, er det nedvendigt at informere om den metodiske tilgang til udarbejdelse af undersogelsen.
Som underseger, vil der vare taget udgangspunkt i egen fortolkning af regnskabsstandarder om
empiri, som er opnaet pa baggrund af egen tolkning, samt dreftelser med andre fagpersoner, som har
udgivet empiri herom. Eftersom bdde forfatteren og udgivere af empiri har egen fortolkning af
lovtekster, bliver det umuligt at opna total objektivitet i undersegelsen. Undersogelsen vil derfor blive
anskuet fra et hermeneutisk perspektiv, hvor forstaelse og fortolkning af lovtekster, begivenheder
eller andet, vil vere praeget af en form for forforstaelse, hvilket er i overensstemmelse med en
forstaelse af total objektivitet er uopndeligt. Dette er med udgangspunkt i, at love og tekster er
nedskrevet objektivt, men fortolkningerne heraf er subjektive. Undersogelsen forseger at blive sé
objektiv som muligt, man da undersegelsen i hej grad er omfattet af fortolkninger af lovtekster og
regnskabsstandarder, vil dette blive uopnéeligt. Til anvendelse af det diskuterende og vurderende
taksonomiske niveau, bliver anvendt flere perspektiver og forholdt fortolkninger op imod hinanden,

med henblik pd at skabe en nuancere diskussion af undersegelsesemnet.

Som et resultat af, at undersogelsen primert er omfattet af sekunder empiri, er den
videnskabsteoretiske tilgang ikke vurderet at vaere vasentlig, hvorimod den juridiske metode er
vurderet at vaere vasentlig relevant at have fokus pa. Undersogelsen har dertil heller ikke et konkret
undersogelsesfelt, hvorfor formélet med udarbejdelse af undersogelsen ikke har tilsigt at kunne
forklare et fanomen, begivenhed eller tilsvarende, men i hgjere grad skal konkludere pé et overordnet
niveau, hvilket anvendelsen af empiri understotter. Undersogelsen har til formal at kunne besvare
problemformuleringen ved anvendelse af retsdogmatiske metode, som har til formél at besvare

problemformuleringen ved analyse og fortolkning af retspraksis pa et givent omrade.

1.3.2 - Anvendelse af case

Selvom der i undersogelsens udarbejdelse er fundet anvendelse af case, er undersegelsen ikke regnet
som vaerende en case-undersegelse, eftersom det centrale i undersegelsen ikke er casen, men casen
anvendes til at underbygge af analyse, fortolkning og vurdering af undersegelsesfeltet. Casen
anvendes som et praktisk eksempel pd hvordan overgangen til IFRS 18 pavirker resultatopgerelsen
og tilherende noter. Anvendelsen af casen vurderes derfor at have stor relevans for en teoretisk

undersogelse, da den har til formal at illustrere effekten af implementeringen af IFRS 18.



1.3.3 - Brugen af empiri

I undersagelsen vil der ikke vaere inkluderet primar empiri, men udelukkende sekundaer empiri. Det
betyder at der er ingen empiri der er indsamlet udelukkende til brug for undersegelsen, men
undersogelsen i stedet beror sig pd empiri som er udarbejdet til andre formal. Dette understotter
undersogelsens formdl, baseret pd en teoretisk undersogelse, der tager udgangspunkt i sekundaer
empiri, som bliver bearbejdet og sammenholdt, med henblik pd at udarbejde en undersogelse som

giver det bredest mulige fundament for den senere konklusion af problemformuleringen.

Der vil i undersogelsen vare et fokus pa at demonstrere de forskellige fortolkninger, samt at have en
undersogelse der er anskuer problemformuleringen fra en mere nuanceret vinkel. Dette er vurderet at
vare mest relevant for en teoretisk undersegelse, da modsatningen ville vaere at foretage interviews,
som ville skabe en opgave der ville vere smallere og mindre nuanceret, men derimod ville opgaven

vaere dybere og undersoge et specifikt fanomen dybere.

Derudover har undersggelsen anvendt empiri fra de store revisionshuse i Danmark, herunder KPMG,
EY og Deloitte, da det er vurderet at veere mest relevant, da det ogsé er udgivelser og publikationer,
som selskaberne der udarbejder arsrapporterne, anvender som guidance for fortolkninger og

vurderinger af deres opstilling af arsrapporten.

1.3.4 - Kildekritik

Det er tidligere beskrevet hvordan undersogelsen primert beror sig pd sekundaer empiri, palegger det
undersogeren et stort ansvar for vurdering af hvilken empiri der bliver anvendt til undersegelsen. 1
forbindelse med undersogelsens udarbejdelse har det veret et konstant fokuspunkt, at den anvendte
empiri skal vaere af hgj kvalitet og vaere mulig at kunne fi en forstaelse for, diskutere og kunne

udarbejde en faglig diskussion pd baggrund af.

Med udgangspunkt i ovenstdende, er der til undersggelsens udarbejdelse anvendt empiri fra IASB,
med henblik pé faktuelt at forholde sig til regnskabsstandarderne som de er, og med henblik pa at
kigge faktuelt pé arsagen til implementeringen af den nye regnskabsstandard. Derudover har empiri
fra Erhvervsstyrelsen og danske lovsamlinger varet anvendt til brug for fastleggelse af juridiske
forhold, primeert i forbindelse med regnskabsteorien, da der kigges pa den underliggende

regnskabsteori.

Ved undersogelsens analytiske indhold er der anvendt empiri fra revisions- og konsulenthuse til

anvendelse for deres fortolkninger, med henblik pé at se pa forskelle herimellem, samtidig med at se



om der er mulighed for flere fortolkninger heraf. Dette er med henblik péd at kunne udarbejde en

analyse, som har flere vinkler og bliver mere nuanceret.

Til sidst er der anvendt empiri fra offentliggjorte &rsrapporter. Det er vurderet relevant da
undersogelsen indeholder analyse af en drsrapport med henblik pé at illustrere hvordan denne bliver
pavirket, samtidig er der anvendt en &rsrapport yderligere, med henblik pd at lave en komparativ
analyse, med henblik pa at undersege om implementeringen af IFRS 18 er forskellig fra selskab til

selskab.



2 - Regnskabsteori

Med henblik pa at kunne besvare opgavens problemformulering, er det essentielt at forstad formélet
med en arsrapport. Det er desuden vigtigt at forstd, hvilke begrebsrammer der findes og formélet med
disse. Det er vigtigt for laserens forstaelse at forstd hvad udtrykket ’et retvisende billede’ betyder, og
hvorfor det har en betydning for regnskabsbrugeren. Derfor er nedenstaende afsnit bygget op séledes,
at indledende afsnit beskriver arsrapportens formal i sin helhed, dernast IFRS som begrebsramme og

som udtrykker et retvisende billede samt ansvarsfordelingen ved udarbejdelse af arsrapporten.

Ovenstdende bliver i dette afsnit beskrevet med afsat i regnskabsteori, som danner baggrund for
udarbejdelsen af drsrapporten. Dette afsnit omfatter derfor den underliggende teori for udarbejdelse

af arsrapporten.

2.1 - Arsrapportens formél jf. IFRS

Arsrapportens centrale formal i henhold til IFRS tager udgangspunkt i bdde IAS 1 og IASB’s
Conceptual Framework for Financial Reporting (2018). Disse udger tilsammen det normative
grundlag for, hvorfor finansiel rapportering udarbejdes, og hvilke informationsbehov den skal

opfylde.

Ifolge IASB’s Conceptual Framework er det overordnede formal med finansiel rapportering defineret
som felgende: “to provide financial information about the reporting entity that is useful to existing
and potential investors, lenders and other creditors in making decisions about providing resources to

the entity.”

Dette indebarer, at arsrapporten primert er rettet mod eksterne brugere, der ikke har mulighed for at

kraeve skraeddersyet information, som efter IFRS er omtalt som varende general purpose users.
Formalet er sdledes beslutningsorienteret og knytter sig til brugernes vurdering af:

- investering i egenkapital eller gaeld,
- kreditgivning, og

- ovrige beslutninger vedrerende ressourceallokering.

Brugernes beslutninger athenger af deres vurdering af virksomhedens fremtidige pengestremme,

herunder beleb, timing og usikkerhed, samt ledelsens forvaltning af virksomhedens ressourcer.



2.1.1 - Arsrapportens regnskabsbrugere

I forlengelse ovenstaende, er det essentielt at redegere for hvad begrebet regnskabsbruger deekker
over. I IFRS defineres regnskabsbrugere med udgangspunkt i IASB’s Conceptual Framework for
Financial Reporting (2018). Her skelnes der eksplicit mellem primaere brugere og evrige brugere.
Ifolge Conceptual Framework er de primare brugere “existing and potential investors, lenders and
other creditors”. Disse brugere betegnes som primary users of general purpose financial reports og er

den gruppe, som IFRS-rapportering primart er rettet mod.
De primare brugere anvender arsrapporten til at traeffe beslutninger om at:

- Koabe, szlge eller holde kapitalinstrumenter (aktier/obligationer)
- Yde eller afvikle lan

- Pé anden made stille kapital til rddighed for virksomheden

IFRS bygger pa en vigtig antagelse om brugerne har felgende forudsatninger for anvendelse af

arsrapporten:

- De har rimelig viden om gkonomi og regnskab
- De er villige til at analysere informationen

- De kan ikke kraeve skreddersyet rapportering

Regnskabsbrugerne kan, jf. [FRS, defineres som felgende: Regnskabsbrugere defineres som primaert
eksisterende og potentielle investorer, langivere og andre kreditorer, som anvender finansielle
rapporter til at treeffe beslutninger om at stille kapital til rddighed for virksomheden. Disse brugere er
ikke 1 stand til at kreeve skreddersyet information, hvorfor IFRS er baseret pd general purpose
financial reporting. Andre interessenter kan ogsd anvende rapporteringen, men anses ikke som

primare brugere i [IFRS-rammevarket.
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2.2 - IFRS som begrebsramme

De internationale regnskabstandarder har sin oprindelse fra 1973, hvor en raekke lande havde behov
for en ensretning i hvordan selskaber afleegger deres arsrapport. Formalet var at gore regnskaber mere
komparative, og derved kunne sammenholde selskabernes regnskaber, og selskaberne afleegger
regnskab pa lige vilkar, og regnskabsbruger har lettere ved at sammenholde regnskaber, da grundlaget
for afleggelsen er det samme. Det er netop denne gennemsigtighed og sammenlignelighed der har
varet behovet for implementering af I[FRS-standarderne, som oger tilliden til afrapporteringen fra

regnskabsaflegger til regnskabsbruger (IFRS Foundation 2025).

IFRS skelner mellem den regnskabsmessige begrebsramme og regnskabsstandarder.
Begrebsrammen beskriver de teoretiske principper for finansiel afrapportering, som ligger til grund
for udarbejdelse og prasentationen af arsrapporten. Netop denne har til anvendelse at assistere IASB
med at udvikle IFRS-standarder med afset i konsistente regnskabsprincipper, som hjelper

regnskabsaflegger og regnskabsbruger med at forsté og videreudvikle regnskabsprincipper.

2.2.1 - Kvalitet i drsrapporterne

IFRS begrebsrammen beskriver relevans og kvalitet i drsrapporterne som varende fundamentale for
afleggelse af rsrapporten (IFRS conceptual framework). IFRS beskriver arsrapportens indhold skal
vare relevante for selskabets primere regnskabsbrugere, og deres informationsbehov med henblik pé
at kunne traeffe okonomiske beslutninger. IFRS henviser til veesentlighed med henblik pé relevans,
med andre ord at oplysningerne skal vere af sddan en karakter, at oplysningerne er vesentlige at
oplyse, fremfor at undlade. Vurderingen fra selskabet skal gad pa om hvorvidt en udeladelse af
oplysningen, med rimelighed kan forvente at pavirke regnskabsbrugeres evne til at treeffe ekonomiske
beslutninger pa baggrund af &rsrapporten. Substans i drsrapporten omfatter, at oplysningerne i
arsrapporten repraesentere de bagvedliggende forhold i arsrapporten. Det betyder at rsrapporten er

neutral, fri for fejlinformation og fuldsteendige.

Derudover beskriver IFRS begrebet kvalitet, som er et udtryk for at arsrapporten giver et retvisende,
klart og anvendeligt billede af virksomheden. Dette er ikke formelt enkeltkrav til virksomheden, men
det overordnede samlede begreb for de centrale regnskabsmassige egenskaber. Med andre ord,
safremt arsrapporten ikke lever op til dette krav, overholder arsrapporten ikke de fundamentale krav,

og er derfor ikke i overensstemmelse med de tidligere nevnte formal med arsrapporten.
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IFRS beskriver ligeledes klarhed og forstaelighed som et grundelement i arsrapportens udarbejdelse.
Det betyder at arsrapporten skal vere klart struktureret, let at forstd og uden unedvendig kompleksitet
og standardtekst. Det betyder at arsrapporten skal vaere fortelle en historie der er ens igennem
arsrapporten. Dette omfatter forhold beskrevet i ledelsesberetningen skal vere i lighed med den

forteelling tallene og udviklingen for éret viser.

Endeligt skal arsrapporten overholde begrebsrammens lovgivning, oplysningskrav og korrekt
klassifikation. Det er bredt anerkendt at IFRS har store krav til oplysninger i arsrapporter aflagt
herefter, hvorfor der i praksis bliver anvendt en tjekliste hertil. Formalet med gennemgang af en IFRS-

tjekliste er, at sikre at arsrapporten har de pakraevet oplysningskrav.

2.3 - Prasentation og oplysninger

Arsrapporten er delt op resultatopgerelse og balance, og dernast er resultatopgerelsen delt op i
indtaegter og omkostninger, hvor balancen er delt op i aktiver og passiver. IAS definerer hvordan de
forskellige delkomponenter er defineret, samt generelle principper for indregning, maéling og

praesentation (IFRS conceptual framework side 26).

IFRS definerer elementerne som varende elementer der er relateret til ekonomiske ressourcer,
forpligtelser samt @&ndringer i skonomiske ressourcer og forpligtelser. Nedenfor er indsat en tabel for

beskrivelse fra [IFRS der definere de enkelte elementer, og hvordan disse defineres:
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Item discussed in Element Definition or description

Chapter 1

Economic resource Asset A present economic resource controlled by the
entity as a result of past events.
An economic resource is a right that has the
potential to produce economic benefits.

Claim Liability A present obligation of the entity to transfer an
economic resource as a result of past events.

Equity The residual interest in the assets of the entity
after deducting all its liabilities.

Changes in economic Income Increases in assets, or decreases in liabilities,
resources and claims, that result in increases in equity, other than
reflecting financial those relating to contributions from holders of
performance equity claims.

Expenses Decreases in assets, or increases in liabilities,
that result in decreases in equity, other than
those relating to distributions to holders of
equity claims.

Other changes in - Contributions from holders of equity claims,
economic resources and and distributions to them.
claims - Exchanges of assets or liabilities that do not
result in increases or decreases in equity.
IFRS Foundation

Grundleggende ligger IFRS hgj vaegt pa forskydninger i balancen, og disse forskydninger i balancen

er det, som danner grundlag for virksomhedens prastation i aret der er aflagt arsrapport for.

Aktiver defineres som verende en gkonomisk ressource, som er under virksomhedens kontrol, som
folge af en tidligere begivenhed. Desuden skal aktivet give fremtidige ekonomiske fordele.
Forpligtelser er en faktisk forpligtelse for selskabet til at overfore skonomiske ressourcer, som et
resultat af tidligere begivenheder. Egenkapitalen opgeres som residualen mellem aktiver og
forpligtelser. Indtaegter opgeres stigningen i aktiver eller fald i forpligtelser, som resulterer i stigning
1 egenkapitalen, som ikke kan henfores tilskud fra ejerne. Omkostninger opgeres som faldet i aktiver,
eller stigning 1 forpligtelser, som resulterer i et fald i egenkapitalen, som ikke kan henfores

udlodninger til ejerne (IFRS Conceptual Framework side 26).

Regnskabselementerne som navnt ovenfor skal klassificeres i drsrapporten, hvorfor selskabet skal
sortere aktiver, passiver, egenkapital, indteegter og omkostninger med henblik pa presentationen i
arsrapporten. Maden hvorpa selskabet kan opdele deres transaktioner er baseret pa dens art, rolle eller
funktion den opfylder i selskabet forretningsaktiviteter, eller hvordan den males. Hvis forskellige

regnskabselementer klassificeres sammen, kan der fremsta forvirring for regnskabsbruger, da det ikke

13



giver et retvisende billede af selskabets finansielle stilling. Derved lever regnskabet ikke op til

kvalitetskravene som navnt ovenfor.

Selskabets kommunikation af denne klassifikation sker igennem selskabets drsrapport. Det er i
arsrapporten at selskabet kommunikerer til deres brugere hvordan de har foretaget denne
klassifikation, og jo mere praecis denne klassifikation er, jo hgjere kvalitet er drsrapporten, og derved
opndr drsrapporten en sterre grad af troverdighed. Der er derfor vigtigt at selskabet har fokus pa

folgende i forbindelse med udarbejdelse af arsrapporten:

- Selskabet har fokus pa oplysninger og preesentation frem for lovgivning og standarder.

- Selskabet er konsistente i deres made at indregne og male regnskabsposter, samt er
konsistente i maden de adskiller regnskabsposter.

- Selskabet fremlegger information pa en made, sa den ikke bliver skjult af unedvendige

detaljer.

IFRS conceptual framework beskriver desuden hvordan effektiv kommunikation ber fremlagges og

bestemmer folgende (IFRS conceptual framework side 76):

- Selskabet ber angive virksomhedsspecifikt information frem for generisk information.
- Undgé gentagelse i selskabets drsrapport, da gentagelse er unedvendigt og kan gere

arsrapporten mindre forstaelig, og dermed mindske kvaliteten i1 arsrapporten.

Ovenstdende gar ud over en eventuel tjekliste, da en tjekliste til brug for at sikre oplysningskrav er
medtaget i drsrapport. Dette omfatter de grundleeggende krav til arsrapporten, og det er derfor vigtigt
at ledelsen overvejer netop dette nar de kommunikerer arsrapporten. Ledelsen er netop dem der er
ansvarlige for kommunikationen 1 arsrapporten. En arsrapport kan godt opfylde prasentationskrav,
men vere kommunikeret med lav kvalitet. Der kan eksempelvis opsta situationer, hvor arsrapporten
lever op til oplysningskravene, men informationerne selskabets ledelse ikke er 1 overensstemmelse
med udviklingen i selskabet. Derfor kan oplysningerne i regnskabet godt fremstd negativ, men
ledelsen kommunikerer anderledes fremstér arsrapporten forvirrende for regnskabsbruger, og de kan

ikke gennemskue hvilken fortelling arsrapporten giver.

2.4 - Det retvisende billede

Den vigtigste forudsatning for regnskabet er, at det giver et retvisende billede af virksomheden, dette

gér forud for andre krav og lovgivning. Det retvisende billede er det mest essentielle for regnskabet,
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hvorfor dette er det overste krav for regnskabet. IFRS beskriver ikke det retvisende billede direkte,
det retvisende billede er beskrevet som en del af IAS 1, hvortil IFRS conceptual framework henviser
hertil for beskrivelse. Det retvisende billede er beskrevet i IAS 1 som felgende (IFRS Conceptual
framework §15):

“Financial statements shall present fairly the financial position, financial performance and cash

flows of

an entity. Fair presentation requires the faithful representation of the effects of transactions, other
events and conditions in accordance with the definitions and recognition criteria for assets, liabilities,
income and expenses set out in the Conceptual Framework for Financial Reporting (Conceptual
Framework). The application of IFRSs, with additional disclosure, when necessary, is presumed to

result in financial statements that achieve a fair presentation.”

IAS 1 angiver dermed, at et retvisende billede er en forudsatning for en troverdig prasentation af
arsregnskabet. Derudover angiver IAS 1 at et retvisende billede kraver folgende forhold for selskaber

der afleegger arsrapport:

- Tager stilling til og anvender regnskabspraksis i overensstemmelse med IAS 8

- Fremleegger oplysninger pd en mdde som sikrer relevans, palidelighed,
sammenlignelighed og forstaelig information

- Giver supplerende information, nir noteoplysninger ikke er tilstraekkeligt for
regnskabsbruger at opna forstdelse for regnskabet. Formalet ma altid vaere det retvisende
billede, og regnskabsbruger opnar forstaelse for selskabets arsrapport frem for krav til

noter.

2.4.1 - Veesentlighed

Det er et krav for selskabet der aflegger arsrapporten, at oplysninger i arsrapporten bliver foretaget
baseret pa vasentlighed. Ledelsen ma derfor i forbindelse med udarbejdelse med arsrapporten
foretage lobende vurderinger af vasentligheden af oplysningerne i arsrapporten. Dette omfatter
indregning og maling, samt preesentation og oplysninger heri. Ledelsen skal vurdere vasentlighed 1
et omfang hvor ved det med rimelig sandsynlighed kan pévirke regnskabsbrugers evne til at traeffe
okonomiske beslutninger. Dette er eftersom det netop er Aarsrapportens formal at give
regnskabsbrugere de nedvendige informationer, og altid tage hegjde for deres informationsbehov ved

afleggelse af arsrapporten. Det er derfor essentielt at ledelsen lebende monitorere bdde hvem deres
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regnskabsbrugere er samt lebende vurdere hvilke udviklinger der internt er i selskabet, med henblik

pa at give tilstrekkelige oplysninger til regnskabsbruger (IFRS practice statement 2).

Ledelsen kan ligeledes komme i situationer hvor indregning og méling ikke kan opgeres palideligt.
Det er i situationer her vigtigt at ledelsen oplyser usikkerhed ved indregning, eller hvordan ledelsen
har opgjort indregning og maling i drsrapporten. Dette er med henblik pa at beskytte regnskabsbruger,
og hvorved usikkerhed ved indregning forekommer, kan regnskabsbruger opnd en forstaelse for
usikkerheden, og vurdere hvordan ledelsen har foretaget deres vurdering. Ligeledes skal ledelsen ikke
anvende unedvendig meget information om information af lav kompleksitet, da det oftest er irrelevant
for regnskabsbruger, eller de har forstaelse for indholdet i disse regnskabsposter. Mange information

om dette kan skabe forvirring for regnskabsbruger, og fjerne fokus pé det relevante i arsrapporten.

2.4.2 - Ledelsesansvar ved afleeggelse af arsrapporten
IFRS foreskriver ikke direkte ledelsesansvar for afleggelse af arsrapporten, dog foreskriver IAS 1 og

IFRS conceptual framework hvilke omréder ledelsen har anvaret for. Det er ledelsens ansvar at
udarbejde regnskabet og sikre det opfylder kravene til det retvisende billede. Samtidig er det ledelsens
ansvar at foretage de nedvendige vurderinger for grundlaget for regnskabsafleeggelsen, herunder

going concern.

IFRS har et stort fokus pa regnskabsbrugers informationsbehov, hvorfor IFRS har et storre fokus pé
indholdet af &rsrapporten og informationsniveauet. Det er dog efter IFRS stadig vigtigt at understrege
det er selskabets, som aflegger arsrapporten, og derfor selskabets ledelse der har ansvaret for
opfyldelse af principperne for udarbejdelsen af arsrapporten, herunder det retvisende billede.
Ovenstdende er beskrevet af IFRS, som i hgj grad belyser behovet for informationsniveauet, og sikre
selskaber angiver tilstrekkeligt med informationer, sd regnskabsbruger har en forstaelse for

arsrapporten.

16



3 - IFRS-regnskabet & TIAS 1

Dette afsnit omfatter de grundleeggende principper bag IFRS-regnskabet, som primert har fokus pé
resultatopgerelsen, da det er denne der er omfattet af IAS 1. Afsnittet her indeholder ogsd en
redegorelse af IAS 1, da det er essentielt for undersegelsen at have en forstaelse for den gamle
regnskabsstandard med henblik pé at kunne forstd behovet for implementering af den nye standard

samtidig med at kunne forstd forskellene mellem IFRS 18 og IAS 1.

3.1 — Opstillingsbekendtgerelsen efter IFRS

Det er vigtigt i forbindelse med opstillingen af &rsrapporten, at arsrapporten er fremstillet pa en
overskuelig méde, sd regnskabslaeser kan lase arsrapporten naturligt og neutralt, som tidligere
beskrevet. Det er ledelsens ansvar, at arsrapporten er opstillet overskueligt, og angiver et retvisende
billede af selskabet. En &rsrapport opstillet efter Arsregnskabsloven skiller sig ud fra en &rsrapport
efter IFRS, da arsrapporten opstillet efter Arsregnskabsloven, skal leve op til kravene efter
skemakravenes bilag 2, som er denne der angiver retningslinjerne for opstilling af resultatopgerelse,

balance og noter for bade arts- og funktionsopdelte regnskaber (ARL bilag 2).

Arsregnskaber opstillet efter IFRS har i lighed med Arsregnskabsloven krav til opstilling, disse
fremkommer af IAS 1. Det er IAS 1 der beskriver arsrapportens bestanddele og minimumskrav til
oplysninger til arsrapporten. IAS 1 indeholder minimumskravene, men efter IFRS er standarderne
bygget op med regnskabsposter for de specifikke regnskabsposter, hvor den enkelte standard
beskriver kriterier for indregning og maling, samt presentations- og oplysningskrav.
Praesentationskravene i regnskabstandarderne efter IFRS beskriver i hoj grad oplysningskravene til
noterne i rsrapporten, og ikke prasentationen i resultatopgerelsen og balancen (EY illustrativt IFRS-

arsrapport 2024)

I april 2024 meddelte IASB, at med effekt fra 1 januar 2027, vil IFRS 18 erstatte IAS 1. Andringen
har fundet behov efter en analyse foretaget af IASB i1 2014, hvor analysens resultater tilkendegjorde
et behov for yderligere gennemsigtighed og ensartethed i arsrapporterne efter IFRS. Kritikken der
blev fremlagt i analysen, bestod hovedsageligt af IAS 1 ikke har tilstrekkelig detaljegrad omkring
klassificering af indtegter og omkostninger i resultatopgerelsen. Det omfattede er hvordan
grupperingerne i resultatopgerelsen og balancen, samt subtotalerne i resultatopgerelsen betyder. Pa
baggrund af analysens konklusion, blev IFRS 18 udarbejdet, og skulle imedekomme ovenstaende

kritik, og give tilstrekkelige oplysninger, som ikke var klart jf. IAS 1 (IFRS 2024 s.2).
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3.2 - IAS 1 praesentation 1 arsrapporten

Som det tidligere fremgér, omfatter IAS 1 presentation i arsrapporten og de generelle krav hertil.
Dette omfatter blandt andet Preesentation, struktur og minimumskrav til arsrapporten. Standarden
blev vedtageti2001 af IASB og erstattede den forhenvearende IAS 1 disclosure of accounting policies
fra 1975, IAS 5 Information to be disclosed in financial statements (1977) og IAS 13 Presentation of
current assets and liabilities (1979) (IFRS foundation 2025).

IASB foreskriver at &ndringen til regnskabsstandarden har styrket standardens egentlige formal, som
tidligere beskrevet er, at give Aarsrapportens brugere tilstreekkeligt med informationer om

virksomheden:

- Aktiver

- Forpligtelser

- Egenkapital

- Indtaegter og omkostninger

- Udlodninger og indskud fra ejere

- Pengestromme

Ovenstdende informationer har til formal at give regnskabsbruger tilstreekkeligt med informationer

til, at kunne forudsige virksomhedens fremtidige pengestremme og sikkerheden herfor.

3.2.1 - De grundlceggende krav
IAS 1 indeholder de grundleggende krav for en Aarsrapport, som er aflagt efter IFRS.

Forudsatningerne for et fuldstendigt [IFRS-regnskab omfatter indehold af felgende elementer:

En opgerelse af selskabets finansielle stilling

- En resultatopgerelse og opgerelse af anden totalindkomst for regnskabsaret

- En egenkapitalopgerelse for regnskabséret

- En pengestromsopgerelse for regnskabsaret

- Noter som indeholder vasentlige informationer om anvendt regnskabspraksis samt
yderligere forklarende informationer

- Sammenligningstal for det foregdende regnskabsér

- Séfremt selskabet @ndrer regnskabspraksis, skal sammenligningstal tilpasses med

tilbagevirkende kraft.
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Det fremgér desuden af standarden, at virksomheden har fri mulighed for andre betegnelser for

posterne end ovenstiende, sdfremt indholdet bestar af ovenstidende.

Foruden ovenstdende, understreger standarden desuden vigtigheden af det retvisende billede og
vasentlighedsbegrebet, som tidligere beskrevet. Det er ledelsens ansvar at aflegge arsrapporten,
hvilket betyder at det er ledelsens ansvar, at der er tilstreekkeligt med oplysninger i drsrapporten, til
at det danner et retvisende billede af selskabet. Udover ovenstaende grundleeggende krav, beskriver
standarden, at selskabets sarlige poster skal oplyses sarskilt, dette kan eksempelvis omfatte

nedskrivninger, restrukturering, salg eller opher af aktivitet eller retssager.

Standarden forudsatter, at kravet til afleggelse af arsrapporten sker efter going concern princippet,
hvilket betyder det er en forudsatning for afleggelse af regnskabet, at selskabet forventer at eksistere

om 12 maneder.

3.2.2 - Krav til preesentation i resultatopgorelsen

Selvom IAS 1 fastlegger mindstekrav til opstillingen af selskabets finansielle stilling, har IAS 1 ikke
samme mindstekrav til selskabets resultatopgerelse. Mindstekravene til resultatopgerelsen er
beskrevet jf. IAS 1.82 som foreskriver at selskabets resultatopgerelse skal minimum indeholde

folgende regnskabsposter (IAS 1.82).

- Omsatning
- Finansieringsomkostninger
- Indtaegter fra associerede virksomheder, som er indregnet efter indre vaerdis metode
- Skatteomkostninger
- Prasentation af et enkelt belob der angiver summen af:
o Resultat efter skat af ophert aktivitet
o De gevinster eller tab efter skat, der er indregnet til dagsvardi med fradrag for
salgsomkostninger eller ved athaendelse af aktiverne der udger den opherte
aktiviter
- Resultat for og efter skat
- Hvert element i den ovrige totalindkomst klassificeret efter art.
- Andel af gvrig totalindkomst i associerede virksomheder, som regnskabsmeessigt er

behandlet efter indre vaerdis metode og samlet totalindkomst.
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Selskabet, som aflaegger arsrapport efter IFRS, skal i sagens natur kun have ovenstdende med, safremt
det er vaesentligt for regnskabet, og sdfremt det er aktuelt. Virksomheden har derfor en hvis grad af
frihed 1 forhold til praesentationen i regnskabet, men skal altid vurdere i forhold til vasentlighed og
det retvisende billede (IAS 1.85). Selskabet skal eksempelvis ikke preesentere de eksakte linjer som
ovenfor, hvis der ikke har veret noget i selskabet. De skal eksempelvis ikke preesentere indtaegter fra

kapitalandele, hvis de ikke ejer nogle.

Selskabet skal ud fra indtaegternes art og funktion prasentere disse efter art og funktion for selskabet.
Baseret pd art og funktion, skal selskabet vurdere hvilken metode, som er mest hensigtsmessig,
palidelig og relevant for regnskabsbruger at oplyse baseret pa. IAS ligger derfor op til, at selskabet
enten kan anvende den artsopdelte eller funktionsopdelte made, at presentere resultatopgerelsen i
lighed med Arsregnskabsloven (IAS 1.102 & IAS 1.103). Hvorvidt selskabet velger anvendelse af
enten den artsopdelte eller funktionsopdelte metode at prasentere arsrapporten efter, athaenger af
selskabets klassifikation af omkostninger, deres art samt historiske og branchemassige faktorer (IAS
1.104 & IAS 1.1.105). Med henblik pa hvordan selskabet vurdere deres valg af prasentation,
athenger af ledelsens vurdering af hvilken metode der er mest retvisende. Standarden foreskriver
visse forhold der kunne indikere om man skal valge den ene metode frem for den anden, men
ultimativt er det ledelsens ansvar at velge den model, som er mest retvisende for selskabets

aktiviteter.

3.3 - Alternative performance measurements

Alternative performance measurements omfatter finansielle malinger, som ikke allerede er bestemt i
de gzldende regnskabsstandarder, men som selskabets ledelse anvender til deres vurdering af
selskabets finansielle performance. Det kan eksempelvis vare adjusted EBITDA, som er justeret for
special items, nedskrivninger etc. Dette er ikke reguleret efter regnskabsstandarder, men er defineret
efter ledelsens vurderinger, af hvordan den finansielle performance er. Det er essentielt for projektets
undersogelse, at redegore for APM’er og deres sammenhang til hvordan selskabets ledelse selv
vurdere den finansielle prastation, som er baggrunden for udarbejdelse af selskabets alternative

performance measurements (ESMA 2015).

Formalet med APM’er at sikre, at regnskabsbrugere opnér tilstreekkelige informationer omkring,
hvordan ledelsen vurdere de finansielle mal. Formdlet er derfor at opnd en hgjere grad af
gennemsigtighed, og for selskabet at vaere mere transparant med selskabets regnskabsbrugere. Det er

essentielt for selskabets evne til at give et retvisende billede, at de er vurdere selskabets finansielle
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performance ens. Det er ikke et IFRS-krav at presentere APM, men et krav for bersnoterede

selskaber. Selskaber har mulighed for at praesentere kravene frivilligt.

3.3.1 - Ildentifikation af APM

Fastsaettelse af APM’er er baseret pad to muligheder, nemlig ledelsens monitorering af finansiel
performance, eller regnskabsafleeggers kommunikation til omverden om selskabets performance (EY,

2018 side 76)
I ESMA’s udgivelse har de defineret APM’er som felgende: (ESMA, 2015 side 6)

“For the purpose of these guidelines an AMP is understood as a financial measure of historical or
future financial performance, financial position, or cash flows, other than a financial measure defined

or specified in the applicable financial report framework.”

APM’er definers dermed som en finansiel maling pa baggrund af historiske eller fremtidige
finansielle praestationer, stilling eller pengestromme, som ikke er defineret eller specificeret i en

bestemt begrebsramme.

ESMA angiver ikke yderligere retningslinjer eller guidelines til hvordan APM’er defineres, eller
hvordan vasentligheden i APM’er defineres. Derved er det op til ledelsen hvordan disse defineres,
men som ber haenge sammen til hvordan ledelsen selv vurdere selskabets performance. APM’er ber
saledes have en direkte ssmmenhang til hvordan ledelsen vurdere selskabets finansielle performance,
og ber kobles til ledelsens vurdering af den finansielle preastation. Derved skaber ledelsen en
kommunikation i arsrapporten for selskabet, som ha&nger ssmmen med hvordan de vurdere selskabets

finansielle performance, over til hvordan det bliver prasenteret i drsrapporten.

3.3.2 - Preesentation af APM er
Selskabet er ikke pékrevet at oplyse APM’er i arsrapporten, men uagtet om de oplyser disse i

arsrapporten eller ej, skal de leve op til retningslinjerne fastsat af ESMA.
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Rammerne er fastsat af ESMA, og kravene til preesentation er saledes (ESMA 2015):

- Virksomhederne skal definere de anvendte APM’er og deres komponenter, samt angive
méling og vesentlige skon forbundet med udarbejdelsen heraf. Desuden skal ledelsen
kunne forklare APM’erne, sa regnskabsbruger kan forbinde relevans til selskabet
(ESMA afsnit 20).

- APM’erne skal presenteres klart og tydeligt, og skal forekomme malbart ud fra den
relevante data (Esma afsnit 21 og 22).

- APM’erne skal haenge sammen til finansielle data, som kan have en sammenlignelighed
til subtotaler 1 &rsrapporten (ESMA afsnit 26 og 27).

- APM’er skal preesenteres med sammenligningstal for tidligere regnskabsperioder,

safremt sammenligningstallet ikke kan opgeres palideligt

Det er med afset i ovenstaende ikke et krav, at der i selskabets drsrapport bliver preesenteret selskabets
APM’er, da det ikke er omfattet af [SA krav eller IFRS-standarder. Det kan dog forekomme, at det er
nedvendigt for selskabet at oplyse herom, hvis APM’er er af betydning, for at kunne opna en
forstaelse for regnskabet. Hvis dette skulle vare tilfeldet, er selskabet pakraevet at oplyse herom i
arsrapporten. Desuden gelder det for selskaber der finder anvendelse af IFRS 8, ogsé er pakraevet at
skulle oplysee APM og performance mél, for at kunne udlede informationerne, som en del af at kunne

leve op til kravene herfor (EY 2018, s. 64)

3.3.3 - Kritik af APM
I forbindelse med udarbejdelse af ESMA’s APM, har der tilsvarende veret kritik af APM, og hvordan

selskabers ledelse handtere APM. De undersogelser der har veret foretaget, peger pa, at
gennemsigtigheden er blevet forbedret, som formalet ogsa var med indferelsen, men omvendt har

undersogelser peget pd folgende kritikpunkter (EY 2018, s. 4)

- Den store valgfrihed for ledelsen, gor sammenligneligheden mellem selskaber
udfordrende, og regnskabsbrugere kan opna udfordringer med, at sammenligne selskaber
imellem som folge af ledelsens definition af APM’er, som danner baggrund for adjusted
nogletal.

- Indregning og maling af APM, er jf IAS 1, ikke er pakraevet revision. Dette betyder for
regnskabsbruger, at der ikke er foretaget ekstern kontrol af negletalene, hvorfor

sikkerheden herfor ikke er til stede.
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- Manglende beskrivelser og praeesentation kan skabe forvirring for regnskabsbruger, om
hvad APM’erne egentligt er et udtryk for. Ledelsen skal derfor vare tilstraekkelig

transparent omkring informationerne inkluderet i APM’erne.

Ovenstdende informationer er baseret pa spergeskemaer foretaget af EY, som blev fremsendt til
forskellige revisionshuse og autoriserede revisorer. EY har baseret pa informationsindsamlingen
sammenholdt med IFRS foundation undersegelse, som kom frem til samme konklusion. Begge

undersogelser kom frem til samme konklusioner, som er beskrevet ovenfor (IFRS 2024 s. 64).
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4- IFRS 18

Dette afsnit omhandler redegerelse af indholdet af IFRS 18, samtidig med at den indeholder
baggrunden for implementeringen. Afsnittet indeholder hvordan der blev identificeret et problem,
samt hvordan implementeringen af IFRS 18 forseger at kunne afdekke de problemer, som var
identificeret ved den gamle regnskabsstandard, IAS 1. Afsnittet indeholder de a@ndringer som IFRS

18 vil medferer, samt hvilke overvejelser det indebaerer at overga til den nye regnskabsstandard.

4.1 - Baggrund for implementering af [FRS 18
IFRS beskriver i deres tidligere nevnte effect analysis, at ved udarbejdelse af IFRS 18 standarden,
ikke har taget stilling til alle elementer i IAS 1, men har fokuseret pd prasentation af

resultatopgerelsen, samt oplysningskrav hertil (IFRS 18, side A1000)

Som tidligere beskrevet var et af kritikpunkterne, at selskabet preesenterede sine APM-resultater,
baseret pd frie rammer, som geor sammenligneligheden sver. Samtidig gjorde den manglende
gennemgang af revision, at troverdigheden ogsa var sveekket, da nogletallene i hoj grad kan pévirkes

af ledelsen.

Sammenligneligheden bliver svar, da subtotalernes indregning og maling er forskellig fra selskab til
selskab. Derfor har IFRS 18 til formél at imedekomme denne kritik, og sikre at disse bliver
tilstreekkeligt oplyst, s& regnskabsbrugere kan opnd tilstreekkelige informationer, til at

informationerne bliver forstaelige og sammenlignelige.

Implementeringen af IFRS 18 medvirker til bedre struktur og skaber disse retningslinjer for
resultatopgerelsen, som er blevet genstand for kritik. Dette omfatter hvordan omsetning og
omkostninger bliver klassificeret i arsrapporten, pd baggrund af dens art. En af de helt fundamentale
@ndringer omfatter, at klassifikationen sker pa baggrund af det aktiv eller forpligtelse, som
oms&tningen eller omkostningen er opstdet pd baggrund af, og ikke leengere arten af den enkelte
indtaegt eller forpligtelse. IFRS 18 prasentere nedenstdende @ndringer til regnskabet, som skiller sig

ud fra en arsrapport praesenteret efter IAS 1:
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- Kategorier for indtegter og omkostninger

- Opstilling og analyse af driftsindtegter

- Subtotaler i resultatopgerelsen

- Prasentation af management defined performance measurements
- Mere defineret retningslinjer for aggregering og disaggregering

- Andre @ndringer

4.2 - Kategorier for indtegter og omkostninger

Den tidligere regnskabsstandard for kategorier for indtegter og omkostninger, IAS 1, satte ikke
specifikke krav til opdelingen af transaktionerne for omkostninger og omsetning, denne vurdering
var op til selskaberne selv, men selskabet skulle selv sikre klassifikationen var retvisende. IFRS 18
definere dog, at kategorier for indtegter og omkostninger, skal opgeres efter om det vedrerer

selskabets drift, investering, finansiering, indkomstskat eller opherende aktivitet (IFRS 18.47)
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Nedenfor er skitseret forskellene mellem IFRS 18 og IAS 1, samt skitseret hvilke kategorier der som

er blevet introduceret jf. [FRS 18:

Statement of profit or loss

Revenue

Cost of sales

Gross profit

Other operating income

Selling expense Operating
Research and development expenses

General and administrative expenses

Goodwill impairment loss

Other operating expenses

Operating profit

Share of the profit from associates and joint ventures .
Investing

Gains on disposals of associates and joint ventures
Profit before financing and income tax

Interest expense on borrowings and lease liabilities Financing
Interest expense on pension liabilities
Profit before income tax

Income tax expense Income taxes

Profit from continuing operations

Loss from discontinued operations Discontinued
operations

Profit for the year

Kilde: EY 2025 s. 52

4.2.1 - Selskabets operationelle aktivitet
Forend selskabet kan opdele selskabets omsatning og omkostninger til kategorierne jf. IFRS 18, skal

selskabet have defineret selskabets drifsaktivitet, investeringsaktivitet og finansieringsaktivitet. Dette
omfatter at selskabet skal have defineret det, som efter IFRS 18 standarden hedder “’specified main

business acitivities” (IFRS 18.49). Specified main business activities defineres som verende:

- Investeringer i specifikke aktiver

- Ydelser af finansiering til kunder

Definationen af selskabets driftsaktivitet er vigtig for opdelingen i resultatopgerelsens omkostninger
og omstning. Det er vurderingen af ovenstdende, som afger om transaktionerne kan prasenteres
som driftsaktivitet. Vurdering skal ske pd baggrund af, om hvorvidt virksomheden investere i aktiver

eller yder finansiering til kunder, og skal baseret pa viden om selskab og de faktuelle forhold omkring
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selskabets aktivitet (IFRS 18 B.33). IFRS 18 standarden medgiver eksempler pé selskaber, hvor
investering 1 aktiver er en del af selskabets driftsaktivitet (IFRS 18 B31 + 32.).

Examples of entities that might invest in assets as a main business activity include:

- investment entities as defined by IFRS 10 Consolidated Financial Statements
- investment property companies

- Insurers

Nedenfor er angivet eksempler pé selskaber, hvor ydelser vedrerende finansiering til kunder er en del

af selskabets driftsaktivitet:
Examples of entities that might provide financing to customers as a main business activity include:

- banks and other lending institutions
- entities that provide financing to customers to enable those customers to buy the entity’s
products

- lessors that provide financing to customers in finance leases.

Ovenstdende er eksempler fra IFRS 18 standarden, hvornar det er dbenlyst at driftsaktivitet kan besta
af finansielle og investeringsaktivitet, det foreligger stadig ledelsens ansvar at vurdere om hvorvidt
det er driftsaktivitet eller ej. Ledelsen kan i deres vurdering kigge pa branchespecifikke informationer,
og hvordan selskaber man maler sig selv imod prasentere lignende oplysninger (IFRS 18. B34).
Ledelsen kan ligeledes tage inspiration for overvejelser omkring IFRS 8, da denne standard forholder

sig til hvilke aktiviteter, som kan vurderes at vere primer driftsaktivitet (IFRS 18. B36).

Selskaber kan desuden komme i en situation, hvor de har flere primere driftsaktiviteter. IFRS 18
standarden beskriver her, at ledelsen skal sikre fuldstendighed af omsatningen og omkostningerne
for den primare driftsaktivitet, og det er ledelsens ansvar at sikre korrekt klassifikation af tilsvarende

(IFRS 18. B30).

Den primere driftsaktivitet skal vurderes ud for det enkelte selskab, men ogsa for koncernen som
helhed. Der kan opsta situationer, hvor koncernens selskaber har primer driftsaktivitet, som er
forskellig for koncernen, her skal koncernens ledelse forholde sig til vasentligheden af disse, som er
forskellige for koncernens primare driftsaktivitet, og om hvorvidt det er vasentlig information for
regnskabsbruger. Der kan opsté situationer, hvor driftsaktiviteten i datterselskaberne ikke er veesentlig

for koncernen som helhed, hvorfor selskabet ikke skal medtage deres driftsaktivitet, som koncernens
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driftsaktivitet. Denne forskel mellem koncernen og datterselskabets driftsaktiviteter, er ledelsens

ansvar at rsrapporten, skal korrigeres 1 selskabets konsolideret regnskab (KPMG 2024).

4.2.2 - Operating activity

Det er ovenstdende konklusioner der danner baggrund for driftssektionen i resultatopgerelsen
(operating). Driftssektionen i &rsrapporten skal bestd af selskabets omsatning og omkostninger, som
er afledt af selskabets primaere drift (KPMG 2024 2. 16). Standarden beskriver, at klassifikationen
heraf, som varende transaktioner der hverken kan klassificeres som varende investering eller
finansierings transaktioner. IFRS 18 standarden beskriver dog to forhold, som ikke kan klassificeres
som vearende driftsaktivitet, hvilket er reguleringer til kapitalandele efter indre vardis metode og
reguleringer af investeringer som behandles efter IFRS 9 finansielle instrumenter og IFRS 17

forsikringskontrakter (IFRS 18.55 IFRS 18.64.)

4.3 - Investment activities

Efter selskabet har defineret deres primare driftsaktivitet, skal selskabet vurdere hvilke aktiver skaber
afkast, som 1 hej grad er uathengig af selskabets andre ressourcer (IFRS 18.45). Det vil altsa sige
oms&tning og omkostninger, der ikke vedrarer selskabets ordinzre drift (KPMG 2024 s.18).

Standarden fastsatter, at oms@tning og omkostninger, som er afledt af investeringer i tilknyttede
virksomheder, joint ventures og ej konsoliderede selskaber, samt reguleringer fra finansielle
institutter, eksempelvis banken skal henfores til investeringssektionen (IFRS 18.53). Nar det gaelder
definitionen af ikke operationelle aktiver, foreskriver standarden, at disse typisk omfatter geld,
egenkapitalinvesteringer, samt investeringer i ejendomme og tilgodehavender (IFRS 18.46).
Standarden foreskriver desuden eksempler pa hvilke typer af omkostninger og omsatning, som dette

typisk omhandler: (IFRS 18.47)

- Renter

- Udbytte

- Huslejeindtagter

- Afskrivninger

- Nedskrivninger af ejendomme

- Dagsverdireguleringer pa aktiver

- Indtaegter og udgifter i forbindelse med ophert aktivitet
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Ovenstdende er udelukkende relevant for selskaber, som ikke har defineret primeer driftsaktivitet, som
tidligere beskrevet. Hvis virksomheden har beskrevet dette, er de omfattet er andre regler med henblik

pa klassifikation af oms@tning og omkostninger (IFRS 18.55 til 18.58).

4.4 - Financing activities
Ved klassificering af omsatning og omkostninger fra finansieringsaktiviteter, skal selskabets ledelse

skelne mellem transaktioner fra finansielle passiver fra andre passiver (IFRS 18.59)

4.4.1 - Finansielle passiver

Omsatning og omkostninger under denne kategori omfatter udelukkende finansieringsaktivitet.

Standarden foreskriver, at dette omfatter dette transaktioner relateret til finansielle passiver herunder:

- indtegter og omkostninger ved forste indregning og afvikling af finansielle passiver,
f.eks. optagelse eller indfrielse af gaeld (IFRS 18.60),
- indtegter og omkostninger forbundet med udstedelse eller afslutning af sédanne

passiver, herunder transaktionsomkostninger (IFRS 18.60)

Standarden foreskriver samtidig de mest almindelige typer af indtagter og omkostninger relateret til

ovenstaende (IFRS 18.50)

4.4.2 - Andre passiver

For passiver, som ikke vedrerer finansiering, skal visse indteegter og omkostninger fortsat praesenteres
som finansiering (IFRS 18.61). Dette omfatter eksempelvis forpligtelser, som vedrerer kreditorer,
kontrakter, pensionsforpligtelser, leasing samt hensattelser til reetablering af aktiver, som ikke er

eksternt finansieret (IFRS 18.53). Standarden foreskriver eksempler herpa, som kan vere:

- Renteudgifter pé forpligtelser opstaet ved keb af varer og tjenesteydelser (IFRS 9)

- Renteudgifter pd kontraktlige forpligtelser med vasentlige finansieringselementer (IFRS
15)

- Renteudgifter relateret til leasingforpligtelser (IFRS 16)

- Netto renteindtaegter eller udgifter pa en defineret forpligtelse eller aktiv (IAS19)

- Stigning i et diskonteret belgb af en hensettelse, som folge af en tidsfaktor eller

diskonteringsfaktoren (IFRS 18.65 & IFRS 18.66)

Ovenstdende er ligeledes udelukkende omfattet selskaber, som ikke har defineret primaer
driftsaktivitet, som tidligere beskrevet. Sdfremt selskabet har defineret disse, er selskabet omfattet af

andre retningslinjer for klassifikation af indtaegter og omkostninger (IFRS 18.65 & IFRS 18.66)
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4.4.3 - Valutakursreguleringer

Udgangspunktet for IFRS 18 standarden er, af finansielle poster skal klassificeres efter de kategorier
som de vedrerer. Med andre ord de skal klassificeret i den kategori, hvor aktivet eller forpligtelsen
generere den finansielle post (IFRS 18.65). Selskabet foreskriver det udelukkende skal geres hvis
muligt, séfremt det ikke er muligt, skal det prasenteres som en del af driftssektionen (IFRS 18.68)

4.4.4 - Indkomstskatter og ophorende aktivitet

Som tidligere beskrevet, skal sektionerne for herfor praesenteres sarskilt i resultatopgerelsen (IFRS
18.67 og IFRS 18.68). Dette er uendret i forhold de praesentationskrav der var stillet efter IAS 1, som

tidligere beskrevet, der henvises til redegerelse for IAS 1 i athandlingen for gennemgang heraf.

4.5 - Driftsomkostninger

IFRS 18 standarden foreskriver desuden, at opstillingen af selskabets driftssektion kan ske efter art,
funktion eller en blanding heraf. Historisk har det ikke vaeret muligt at kombinere disse, her har
selskabet skulle foretage en vurdering af de to, og vaelge den der giver det mest retvisende billede.
Formalet med indferslen af IFRS 18, var som tidligere beskrevet at give selskaberne i hgjere grad
mulighed for at kunne afleegge et regnskab, som tegnede det bedste billede af selskabet. Derfor har
IFRS 18 standarden givet lov til, at selskabet kan kombinere disse, og skal strukturere selskabets
resultatopgerelse, som giver det mest retvisende billede af selskabets finansielle performance over

perioden (IFRS 18.78).

Med andre ord skal selskabet ud fra branche og interne forhold, opstille den resultatopgerelse, der
giver det mest retvisende billede samt mest strukturerede overblik over selskabets performance.
Denne vurdering kan vare udfordrende for ledelsen, derfor foreskriver standarden hvilke overvejelser

ledelsen kan inkludere i deres overvejelser (IFRS 18.80).

- Hyvilke linjer i resultatopgerelsen, der tydeligst viser selskabets profitabilitet

- Huvilke negletal ledelsen selv anvender til vurdering af selskabets performance

- Industrifaktorer og general praksis i industrien

- Om hvorvidt opdelingen af omkostninger efter den funktionsopdelte metode vil skabe for
mange tilfeeldige klassifikationer, og dermed setter spergsmal ved opretholdelse af det

retvisende billede.

Safremt selskabet vurderer, at anvendelse af en blandet resultatopgerelse vil give det mest retvisende

billede, foreskriver IFRS 18 standarden, at selskabet kan angive to primare driftsaktiviteter, safremt
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relevant for selskabet. Dette kan vaere relevant, safremt selskabet har en driftsaktivitet, hvor det giver
det mest retvisende billede at anvende den artsopdelte resultatopgerelse, og en driftsaktivitet hvor det

giver det mest retvisende billede at anvende den funktionsopdelte resultatopgerelse (IFRS 18.81).

4.6 - Subtotaler 1 resultatopgerelsen efter [FRS 18

Ved udarbejdelse af IFRS 18 standarden bliver der introduceret nye subtotaler i resultatopgerelsen,

som er: (IFRS 18.69)

- Operating profit or loss

- Profit or loss before financing and income taxes

Operating profit or loss er defineret som varende alle indtagter og udgifter, som er klassificeret under
driftssektionen, som beskrevet tidligere (IFRS 18.70). Profit and loss before financing and income
taxes inkluderer bade driftsindtaegter og udgifter preesenteret under investeringssektionen (IFRS

18.71).

Det gelder i lighed med IAS 1, at selskabet skal vurdere om de anvendte subtotaler angiver et
retvisende billede af selskabets finansielle stilling, og om det kan afleeses nemt og overskueligt
(KPMG 2024, side 42). Safremt selskabets ledelse vurdere behovet for flere subtotaler, skal de sikre
at de lever op til IFRS 18 kravene hertil, og de grundleeggende krav til afleggelse af arsrapporten
(IFRS 18.24).
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Nedenfor er vedlagt en skitseret resultatopgerelse efter IFRS 18 baseret pd den funktionsopdelte

metode:

Tabel 4.6.1.1 funktionsopdelt resultatopgorelse efter IFRS 18

Revenue

Cost of sales

Gross profit

Other operating income

Selling expense

Research and development expenses

General and administrative expenses

Goodwill impairment loss

Other operating expenses

Operating profit

Share of profit/loss of associates and joint ventures

Investment property income/expenses

Profit before financing and income tax

Interest expense on borrowings and lease liabilities

Interest expense on pension liabilities

Profit before income tax

Income tax expense

Profit from continuing operations

Loss from discontinued operations

Profit for the year

Kilde: EY 2025

Income taxes
Discontinued operations

I ovenstaende kan det observeres, at resultatopgerelsen er inddelt i de tidligere beskrevet segmenter,

operating, investing og financing. Desuden kan det observeres at de markerede gré felter er subtotaler,

som er pakravet. Desuden er der markeret med bred tekst i tabellen, som er gengse totaler, som

bidrager til et bedre over resultatopgerelsen, og som i praksis bliver prasenteret ofte i

resultatopgerelsen.

4.7 - Management defined performance measures

Management defined measures skal defineres jf. [FRS 18, og som skal prasenteres som en subtotal

af indtaegter og omkostninger som lever op til felgende krav (IFRS 18.117)

- Virksomheden anvender i deres offentlige kommunikation kommunikation til markedet

udenfor arsrapporten

- Nogletal som ledelsen anvender til vurdering af selskabets finansielle performance for

koncernen

- Nogletal der ikke bliver praesenteret jf. §118 1 IFRS 18

Med henblik pa selskabets kommunikation omfatter det eksempelvis management review

(ledelsesberetning), pressemeddelelser og bersmeddelelser. Med andre ord omfatter det den formelle

kommunikation til regnskabsbrugere, og ikke SoMe aktivitet, eller anden information opnaet pa
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anden vis (KPMG 2024 side 26). Udgangspunktet i resultatopgerelsen mé derfor vare, at de negletal
selskaber kommunikere, som ikke er pdkravet, méd det anses som varende en MPM. Det er under den

antagelse, at sdfremt det ikke er veesentligt, ber ledelsen overveje ikke at oplyse dette (IFRS 18. 124)

MPM’er bestdr udelukkende af subtotaler i resultatopgerelsen, og omfatter derfor ikke aktiver,
forpligtelser, egenkapital eller likviditet. Desuden foreskriver IFRS 18 standarden at nedenstdende
ikke skal anses som vaerende en MPM (IFRS 18.118):

- Gross profit or loss

- Operating profit or loss before depreciation, amortization and impairments omfattet af
IAS 36

- Operating profit or loss and income and expenses from all investments accounted for
using the equity method

- For an entity applying paragraph 73, a subtotal comprising operating profit or loss and
all income and expenses classified in the investing category

- Profit or loss before income taxes

- Profit and loss from continuing operations

Det er med andre ord ikke alle subtotaler, som er omfattet af oplysningskravene for MPM. Det vigtige
ved prasentation af MPM’er, er at der er sammenhang til selskabets ledelesrapportering, samt at det
finansielt kan forbindes til IFRS malbare totaler. Dette forbinder dermed MPM til negletal fra
resultatopgerelsen, men forbinder det direkte til ledelsens rapporteringen, og regnskabsbruger kan

opné en forstaelse for hvordan ledelsen selv méler den finansielle prastation (KPMG 2024 side 48)
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4.7.1 - Oplysninger om management-defined performance measures

Identificerede MPM’er skal oplyses i selskabets arsrapport, og skal jf. IFRS 18 standarden indeholde
oplysninger om folgende (IFRS 18.123):

- En beskrivelse af det element af den finansielle performance, som ledelsen vurdere, er
ledelsesdefineret prastationsmaling. Denne beskrivelse skal indeholde en beskrivelse af
hvorfor ledelsen mener, at den ledelsesdefinerede praestationsmaling giver de
tilstreekkelige oplysninger om selskabets finansielle prestation

- Beregningsgrundlag for den ledelsesdefineret praestationsméling

- En afstemning mellem den ledelsesdefineret preestationsméling og den mest direkte
sammenlignelige subtotal, som kraeves prasenteret jf. IFRS regnskabsstandarder

- Indkomstskatteeffekten og effekten for ikke-kontrollerede interesser for hver post, der
offentliggeres kraevet af ovenstaende.

- En beskrivelse af, hvordan enheden anvender paragraf B141 til at bestemme

indkomstskatteeffekten.
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Nedenfor har IASB udarbejdet et illustrativt eksempel for hvordan noten kan prasenteres i selskabets

arsrapport:

Tabel 4.7.1.1: Management defined performance measures

Management-defined performance measures 20X2 (in thousands of CU)

Adjusting items

IFRS Impairment Restructuring Gains on disposal Management-
losses EXPENses of property, plant defined
and equipment performance
measure
Other operating income - -_ (1,800)
Research and development expenses 1,600 —_— —_—
General and administrative expenses — 3,800 —
Goodwill impairment loss 4500 —_— —
Operating profit / 57,000 6,100 3,800 (1,800) 65,100
Adjusted operating profit
Income tax expense —_ (589) 297
Profit from continuing operations / 32,100 6,100 321 (1,503) 39,908
Adjusted profit from continuing operations
Profit attributable to non-controlling interests 305 161 -

Impairment losses  Impairment losses incurred in 20X2 did not yield any tax benefits because they were not eligible for tax deductions in Country A and Country B.

Restructuring The restructuring expenses in 20X2 are related to XYZ Group's restructuring programme “Apollo 20X2". These expenses include redundancy

expenses expenses, employee retraining expenses and relocation expenses, all related to the closure of several factories in Country C. The tax effect of these
restructuring expenses is calculated based on the statutory tax rate applicable in Country C at the end of 20X2, which was 15.5%.

Gains on disposal of The tax effect of gains on disposal of property, plant and equipment is calculated based on the statutory tax rate applicable in Country D at the

property, plant and  end of 20X2, which was 16.5%.
equipment

Kilde: IFRS 18: Illustrative examples on presentation and disclosure

Som tidligere beskrevet, har formalet med implementeringen veret, at sikre mere transparens og
kontinuitet, hvilket medforer, at skulle det forekomme, at selskabets MPM’er @ndrer sig, skal
selskabet ligeledes oplyse herom, og effekten heraf. Dette omfatter ogsé, hvis selskabet opger

MPM’er anderledes, sé skal disse @ndringer ogsa oplyses.

4.8 - Aggregering og disaggregering

IFRS 18 standarden fremlagger nye krav til hvordan selskabet skal aggregere regnskabsposter af
samme art, med henblik pa at regnskabet er mere anvendeligt og skaber bedre struktur for selskabets
regnskabsbrugere. Udgangspunktet er, at selskabet er ansvarlig for definitionen og aggregeringen af
transaktioner, som bliver prasenteret i arsrapportens resultatopgerelse og balance. I forbindelse med
udarbejdelse af IFRS 18, har IASB angivet retningslinjer med henblik pa at hjelpe selskaber med
aggregeringen heraf (KPMG 2024 side 56).
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IFRS 18 stiller krav til at selskabet sikrer (IFRS 2024 side 25)

- Regnskabsposter aggregeres ud fra felles karaktertreek og art, og disaggreres ud fra
karaktertraek og art der er forskellig

- Regnskabsposter aggregeres eller disaggregeres pa sddan en made, sd arsrapporten og
noterne opfylder deres formal og giver tilstrekkelig information

- Aggregeringen og disaggregeringen ikke skjuler veesentlige informationer for

regnskabsbruger

Selskabet er ansvarlig for, at safremt der skulle opsta vesentlig information for regnskabsbruger, at
der bliver foretaget en disaggregering, med henblik pd at regnskabsbruger forstar informationen

(IFRS 2024 side 25).

4.8.1 - Principper for aggregering og disaggregering
IFRS 18 standarden definerer ogsd principperne for aggregering og disaggregring i arsrapporten

(IFRS 18.17)

- Identificer aktiver, passiver, egenkapital, indtegter, omkostninger og cash flow der
opstdr som et resultat af individuelle transaktioner

- Klassificer og aggreger aktiver, passiver, indtagter, omkostninger og cash flow baseret
pd ens art og karaktertreek

- Disaggreger transaktioner baseret pa ikke ens art og karaktertrak

I denne proces om vurderingen af ens karaktertreek og art, ber selskabets vurdere transaktionernes
art, funktion, kriterier for indregning, sterrelse, lokation og lovgivningsmassige forhold. Selskabets
ledelse kan vurdere at jo flere ens karaktertraek der er ens, jo bedre underbygger det ledelsens

argumentation for aggregering (KPMG 2024 side 60).

4.9 - Beskrivelser af regnskabsposter

Efter virksomheden har foretaget aggregeringen af transaktionerne til regnskabsposterne, skal
virksomheden dernast foretage navngivning af regnskabsposterne. Navngivningen er ikke
uvesentlig, da navngivning skal give regnskabsbruger et indblik i hvad regnskabsposterne
indeholder, og de kan opna en forstéelse for indholdet af regnskabsposterne. IFRS 18 standarden

foreskriver i forhold til navngivningen felgende (KPMG 2024 side 60)
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- Navngive og beskrive bestanddele prasenteret i arsrapporten, hvilket omfatter totaler,
subtotaler eller linjer. Alternativt skal selskaberne praesentere denne information som
noteoplysning

- Sikre at beskrivelsen af bestanddele giver regnskabsbruger tilstreekkelig information til at

opna forstaelse for indholdet.

IFRS 18 foreskriver desuden, at selskaber ber fraholde sig at anvende definationen “other” i
navngivningen, og sédfremt denne defination anvendes, ber der ikke indga vasentlig information heri.
Selskabet ber anvende navngivninger baseret pd deres funktion, og giver tilstreekkelig information
for regnskabsbruger for hvad dens funktion er. Safremt selskabet anvender definationen “other” méa
denne ikke sta alene, men beskrive dens art, eksempelvis “other external expenses”. IFRS 18 har i
forbindelse med udarbejdelse af standarden udarbejdet et beslutningstra, som selskabet kan anvende

til defination af regnskabsposter (KPMG 2024 side 60).

Is there a more informative label for the aggregated items than ‘other’?

Yes l No

Use a label that describes the aggregated item as precisely as
possible (e.g. ‘other finance expenses’)

Use the informative label

v
< Do the aggregated items comprise only items for which >

information is not material?

Yes

Might users reasonably question whether the
No aggregated item includes items for which
information could be material (e.g. when the
amount is large)?

Yes No
v A A
Provide further
. - . No further
Present or disclose material information explanatory . .
N . consideration
information
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5 - Forskelle mellem IAS 1 og IFRS 18

Det kommende afsnit er en analyse, som omfatter en beskrivelse af forskellene mellem IAS 1 og
IFRS 18. Afsnittet har til formél at tydeliggere forskellene herimellem, samt at kunne giver
undersogelsen en klar forstéelse for forskellene herimellem. Formélet er med henblik pd at kunne
besvare undersogelsens spergsmal, om hvorvidt implementeringen af den nye regnskabsstandarder

haver kvaliteten, og ger arsrapporten mere gennemsigtig, sammenlignelig og transparant.

5.1 - Klassifikation af indtaegter og omkostninger

I henhold til IAS 1 skal selskaberne presentere indtegter og omkostninger efter deres art, med
henblik pé hvordan det er mest hensigtsmessigt, samt hvordan det mest muligt kan opgeres palideligt,
og med henblik pa relevans for regnskabsbruger. IAS pakraver dog prasentation af omsatning,
finansieringsomkostninger, andel af resultat i associerede selskaber, skat, ophert aktivitet samt arets

resultat.

I henhold til IFRS 18 skal selskaber nu praesentere indtegter og omkostninger, athangigt af hvilket
aktiv eller passiv det er opstaet pa baggrund af. Nér selskabet har foretaget denne vurdering, skal
selskabet dernast vurdere hvilke af de fem kategorier den vedrerer, altsd om hvorvidt det er drift,
finansiering, investering, skat eller ophert aktivitet. Skat og ophert aktivitet er ens mellem IAS 1 og

IFRS 18.

Formalet med disse kategorier, er at imedekomme kritikken fra regnskabsbrugere, og sikre
gennemsigtighed og transparens 1 arsrapporten, sarlig for mange regnskabsbrugere for storre
selskaber, har storre interesser i klassifikationen af drift, finansiering og investering, hvorfor IFRS 18
hjelper netop med at skabe denne transparens, og skaber mere gennemsigtighed mellem selskaberne

og brancherne.

Ovenstdende stiller aget krav til selskabets ledelse, og deres kendskab til transaktionerne i selskabet.
Ledelsen skal nu vere i stand til at identificere transaktionernes art, og kunne klassificere disse (IFRS

2024 — effect analysis)

5.1.1 - Opstillingen af resultatopgorelsen
Som tidligere beskrevet, foreskriver bdde IAS 1 og IFRS 18, at der kan anvendes den

funktionsopdelte- og artsopdelte resultatopgerelse. IFRS 18 foreskriver dog, at man kan anvende en
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kombination heraf, safremt det giver et mere retvisende billede, og et mere struktureret overblik over

resultatopgerelsen.

IFRS 18 foreskriver, at sidfremt den funktionsopdelte resultatopgerelse er anvendt, eller en
kombination, skal selskabet i noterne oplyse om selskabets omkostninger fordelt pé art. Det er derfor
vigtigt for selskabets ledelse, at de har tilstreekkelig information til at kunne tage stilling til

omkostningernes art og funktion, for at kunne afgive tilstraeekkelig information i arsrapporten.

5.1.2 - Subtotaler

IAS 1 angiver ikke specifikt hvilke subtotaler selskaberne skal medtage i resultatopgerelsen, men
leegger op til det er ledelsens ansvar, at medtage relevante subtotaler som giver, er retvisende billede
for selskabet. Det er derfor ledelsens ansvar at vurdere hvilke subtotaler der giver det mest retvisende
billede for selskabet. Dog har IFRS en negativ formulering, i form af at selskabet ikke ma anvende

subtotaler, der gar imod IFRS regnskabsstandarderne.

IFRS 18 kreever derimod, at resultatopgerelsen indeholder subtotaler for “Operating profit or loss”
og "Profit or loss before financing and income taxes”. Selskabernes evne til at kunne klassificere
deres indtagter og omkostninger, samt at selskabet har tilstreekkelig information og viden herom, til
at kunne foretage korrekt klassifikation, med netop at kunne prasentere en arsrapport som giver et
retvisende billede. IFRS 18 giver ogsa mulighed for, at selskabet kan anvende egne subtotaler, hvis

det giver bedre struktur og et retvisende billede.

5.2 -APM & MPM
Desuden er der forskel mellem APM og MPM, da APM er et ureguleret begreb, som tidligere

beskrevet, som ikke bliver gennemgéet eksternt, som derfor ikke er underlagt reguleringer eller krav
til afrapportering til regnskabsbruger. APM er meget bredt defineret, som dakker over finansielle
maél, som ikke er reguleret efter regnskabsstandarder, men som er baseret pa hvordan ledelsen vurdere
selskabets finansielle performance. Mélingen heraf er ikke pdkravet at praesentere jf. IAS 1, og
safremt de bliver prasenteres, kan de udarbejdes baseret pa ledelsens egne performancemal. Med
afsat i dette kan det skabe forvirring for regnskabsbruger, da APM ikke bliver gennemgéet af revisor,
samt at indregning og méling bliver forelagt med en hej grad af usikkerhed, da det ikke er omfattet

af regnskabsstandarder.

MPM’er skaber hoj grad af sikkerhed, da disse er omfattet af IFRS 18, og derfor er reguleret heraf.

De bliver derfor ogsd omfattet af revision, hvilke giver hgj grad af sikkerhed for regnskabsbruger, da
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de er gennemgaet af tredjepart, som sikre informationen er ikke er vasentlig forkert. MPM’er er
defineret ved at vaere en gruppering af omsatning og omkostningstransaktioner, som ledelsen
anvender til at foretage vurdering af selskabets finansielle performance. IFRS 18 standarden
foreskriver at disse informationer oplyses i en note i &rsrapporten. Denne information skaber
transparens til regnskabsbruger om bade hvad ledelsen vurderer er vaesentligt i regnskabet, men ogsé
hvordan de vurderer hvordan den finansielle performance har veret. Det underbygger derfor den
forteelling selskabet kan skabe med arsrapporten, og derfor forteelle regnskabsbruger direkte hvordan
de vurdere selskabets finansielle performance. Dette underbygger det behov der har vearet fra
regnskabsbruger om egget transparens og gennemsigtighed 1 arsrapporterne, for hvordan selskabets

ledelse vurdere den finansielle performance.

Derfor kan det forstas at forskellen mellem APM’er og MPM’er er, at APM’er er ikke reguleret
ledelsesmal, som ledelsen selv kan definere og vurdere, hvorfor trovaerdigheden ikke er af hgj
karakter her. Derved medferer implantationen af IFRS 18 og MPM’er en hgjere grad af troveerdighed
og gennemsigtighed, da MPM’er skal knyttes op pa relevante regnskabsstandarder, og skabe en rod
trad mellem kommunikationen fra ledelsen, til finansielle informationer, som ledelsen ogsa vurderer
pa, om hvorvidt selskabet har haft et godt finansielt &r. Dermed medferer introduktionen af MPM’er
et mere transparant finansielt parameter, som regnskabsbruger kan anvende til at vurdere ledelsens
vurderinger af selskabets finansielle prestation, samt at koble den finansielle data til
ledelsesrapporteringen. Desuden fér ledelsen derudover skabt en hejere grad af troverdighed hos

regnskabsbruger.

5.3 - Aggregering og disaggregering

Ved aggregering og disaggregering af omsatning og omkostninger, foreskriver IAS 1 ikke yderligere
hvordan disse skal aggregeres eller disaggereres, med undtagelse af det skal foretages baseret pa art
og funktion, og med henblik pd at skabe et retvisende billede, og kan maéles palideligt samt vere

relevant for regnskabsbruger, som tidligere beskrevet i undersogelsen.

Her foreskriver IFRS 18 at &rsrapporten skal vaere klart og struktureret for regnskabsbruger. Det er i
lighed med IAS 1 fortsat ledelsens ansvar, at arsrapporten at foretage aggregeringen i arsrapporten,
og sikre aggregeringen er fri for vasentlige fejlinformationer i arsrapporten. IFRS 18 foreskriver
samtidig specifikke krav til hvordan ledelsen skal vurdere aggregeringen og disaggregeringen. Dette
skal foretages pa baggrunden af hvordan transaktionen er opstaet, altsd med afsat i hvilket aktiv eller

passiv, som omsatningen eller omkostningerne er opstaet pd baggrund af.
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Nér selskabet har foretaget aggregeringen, skal selskabets ledelse foretage navngivningen af
regnskabslinjerne, hvor formalet er at skabe et struktureret og forstaeligt overblik for
regnskabsbruger, som forstar regnskabsposterne i regnskabet. Som tidligere beskrevet ber ledelsen
vere opmarksom pd ikke at anvende generelle formuleringer, eller en samlet betegnelse som
eksempelvis “other”. Formélet er netop at give regnskabsbruger tilstreekkelig med informationer, til
at de kan opnd en forstaelse for selskabets arsrapport, hvor generelle formuleringer kan skabe et

mudret billede.

5.4 - Implementering af IFRS 18 for selskaberne

Nér DSV skriver i deres arsrapport, at det ikke er muligt at male indvirkningen af opkebet af DB
Schenker, taler det ind i en anden problematik, som IFRS 18 medferer, netop hvordan MPM’er kan
maéles. Méaden hvorpa selskaber udarbejder arsrapporter i dag, er den finansielle data indsamlet i et
konsolideringssystem, hvor selskaberne individuelt indrapportere til koncernen, de input der er i
konsolideringssystemet. Med andre ord, har selskaberne i dag ikke funktionaliteten til at kunne male
MPM’er, og da MPM’er er forskellig for selskab til selskab, skal selskaberne selv finde en made
hvorpd dette kan males, og de individuelle selskaber kan afrapportere dette til koncernen. Nar det
skaber et problem for DSV, omfatter det at konsolideringssystemet skal kunne klassificere hvilke af
omkostningerne der i forbindelse med opkebet af et datterselskab, som er non-recurring.
Praktikaliteten vil vare, at systemet fir en ny identifikation, sd der kan sorteres pa non-recurring
omkostninger, sa der er en direkte sammenhang mellem ledelsesrapporteringen til den revideret

arsrapport.

Men det er ikke blot MPM’er, det omfatter ogsé almindelig rapportering med klassifikation af de fem
kategorier, som tidligere er blevet redegjort for, hvor konsolideringssystemet nu skal indarbejde en
made hvorpa transaktioner kan blive klassificeret i konsolideringssystemet. Udover den mere
detaljerede rapportering, omfatter der ogsd merarbejde i forbindelse med dokumentation, da selskabet

er ansvarlig for at kunne dokumentere at klassifikationen i regnskabet er uden vasentlige fejl.

5.4.1 - Betydning af implementeringen for regnskabsbruger

Formalet med implementeringen af IFRS 18 er, som tidligere beskrevet at oge graden af
gennemsigtighed for regnskabsbruger, samt at geore regnskaber mere sammenlignelige. Ved den
nuvaerende IAS 1, reformulere regnskabsbruger selv, og selv definere hvilke regnskabsposter der
vedrerer drift, finansiering og investering. Ved regnskabsbrugers egen reformulering, er tallene ikke

revideret, sd der er ikke nogen grad af sikkerhed for, at klassifikation af transaktionerne er korrekt.
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Ved implementering af IFRS 18 opndr regnskabsbruger en hejere grad af sikkerhed for
informationerne, fordi selskabet har foretaget aggregeringen, samt at der har vaeret revision af tallene,
hvilket giver hej grad af sikkerhed for de finansielle informationer. Dermed skaber det en hgjere
trovaerdighed for de finansielle data og regnskabet, og dermed bliver regnskabet ogsd mere
sammenligneligt med andre selskabers regnskab, da man direkte kan sammenholde selskabers drift,

finansiering og investeringsaktivitet, som er baseret pa revideret tal.

Udarbejdelsen af IFRS 18 er med henblik pa at beskytte regnskabsbruger, er det nerliggende at sporge
om hvorvidt den nye regnskabsstandard rent faktisk hjelper. Det er i sagens natur svert at vurdere,
eftersom regnskabsstandarden ikke er effektiv endnu, hvorfor det ma vurderes pa baggrund af de

forhold der skal implementeres, samt med udgangspunkt i formalet med udarbejdelse af standarden.

Da selskabers drift, finansiering og investeringsaktivitet nu er finansielt tilgengeligt data, som
selskabet far revideret, og dermed opnér hej grad af sikkerhed, skaber det et mere sammenligneligt
grundlag for regnskabsbruger, som nu kan vurdere selskabets drift, investering og
finansieringsaktivitet. Desuden skaber kravet om MPM’er en red trdd imellem selskabets
ledelsesrapportering, til finansielle data, som kan males og vurderes af regnskabsbruger. Denne gor
det muligt for regnskabsbruger at opna en forstaelse af de finansielle informationer, som relatere sig
til selskabets rapportering til ledelsen, og dermed skaber en kobling imellem selskabets eksterne

kommunikation og den finansielle information, som selskabet preesentere i arsrapporten.

5.5 - APM kontra MPM

Som tidligere beskrevet, medferer implementeringen af IFRS 18 ogsd krav om en noteoplysning for
MPM. Som tidligere beskrevet omfatter APM nogen regnskabsstandard, og skal ikke knyttes op til
regnskabsmessige krav, hvorfor det ikke giver regnskabsbruger nogen grad af sikkerhed, samtidig er
det ikke omfattet af regnskabsmessige krav til indregning og maling. Med andre ord er der hej grad
af usikkerhed ved anvendelse af ledelsens APM, og i hgj grad er praeget af ledelsesmeessige skeonhed,
hvorfor den finansielle information er af begranset nytte for selskabets interessenter, da der er

manglende informationer omkring hvad APM omfatter.

Med afs@t i ovenstdende, har der veret et behov for regnskabsbruger, at der bliver defineret en
regnskabsstandard til de ledelsesmassige mal, som skal knyttes op pd IFRS definerede
regnskabsstandarder, med henblik pd at regnskabsbruger kan opnd forstéelse for indregning og

maling. Desuden ndr MPM bliver omfattet af IFRS 18, er det nu ogsd underlagt regnskabet, som er
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underlagt revision, hvorfor der nu er hegj grad af sikkerhed for de finansielle oplysninger omfattet af

MPM.

5.5.1 - Regulering

Felles for MPM og APM er, at det omfatter alternative prestationsmélinger af finansielle
informationer af historisk, eller fremtidig finansiel prestation samt pengestromme, som ikke er
defineret af regnskabsstandarder. Selskabet vedlaegger 1 dag praesentation af APM serskilt for den
lovpligtige &rsrapport, da den giver et andet billede af selskabets finansielle prestation og stilling end
den geeldende arsrapport. Formélet med den alternative prastationsmaling er at skabe et billede for
regnskabsbruger, af hvordan selskabets ledelse vurdere selskabets finansielle stilling og praestation.

APM er reguleret efter ESMA, og er baseret pa de udgivet vejledninger beskrevet af ESMA.

Omvendt eftersom MPM nu bliver en del af rsrapporten, som en del af IFRS 18 standarden. Det stéar
beskrevet i IFRS 18 standarden, at det bliver krevet oplyst hvordan subtotalerne 1 MPM adskiller sig
fra de standardiseret i resultatopgerelsen. Selskabet skal oplyse forskellen, samt beskrive hvorfor det
er relevant for at opna en forstaelse for selskabets finansielle stilling og praestation. Formélet med
dette er at sikre, at selskabets regnskabsbrugere opnér en tilstraeekkelig forstéelse for selskabets
finansielle prestation, samt at sikre en red tréd til hvordan ledelsen vurdere selskabets finansielle

prestation og stilling.

Ovenstdende er de grundleggende forskelle mellem APM og MPM, de har dog de samme
fokuspunkter med henblik pa at skabe transparens mellem selskabets ledelses vurdering af den
finansielle preestation, og til den finansielle méling efter IFRS. Den store forskel herimellem er dog,
at APM ikke kraever regnskabsmassige standarder til at underbygge den finansielle maling, hvor dette

er et krav efter MPM.

Med afs@t i ovenstdende, er APM og MPM ikke hinandens modsatninger, men skaber et bindeled
mellem ledelsens vurderinger af selskabets finansielle praestation, og regnskabsmaessige standarder.
De kan med andre ord ikke erstatte hinanden, men supportere hinanden med vurderingen af selskabets
finansielle prastation. Desuden er MPM underlagt et strengere regelsat, og der er krav til hej grad af
sikkerhed af disse oplysninger. Desuden giver disse oplysninger ogsa en bedre indsigt for hvordan
selskabets ledelse vurdere selskabets ledelses vurderinger af selskabets finansielle prestation og
stilling. Omvendt er APM bledere reguleret, samt omfatter en bredere finansiel méling, som potentielt
flere finansielle indikatorer, som ikke nedvendigvis er udarbejdet af ledelsen, men som stadig giver

indsigt for regnskabsbrugers vurdering af selskabets finansielle prestation.
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6 - Case-analyse af DSV og komparativ analyse til OQrsted

Med udgangspunkt i, at der nu er opnaet en forstielse for hvad IFRS 18 indeholder, samtidig med der
er understreget den forskel der er mellem IAS 1 og IFRS 18, er der til undersogelsens brug foretaget
en case-analyse af DSV, og hvordan implementeringen vil pavirke deres regnskab, samtidig med at
der er foretaget en komparativ analyse til Orsteds regnskab, med henblik pd, om implementeringen
IFRS 18 opnér formélet med implementeringen, samt om hvorvidt den hejere grad af subjektivitet

kan aflaeses ud af regnskabet.

Afsnittet tager udgangspunkt i en analyse af DSV, med henblik pd den eksterne kommunikation, og
med henblik pd at identificere mulige forhold der pavirker MPM-noten, til en reformuleret balance

efter IFRS 18 af DSV, samt en udarbejdelse af MPM-noten.

6.1 - DSV-analyse

I forbindelse med undersogelsen, er der udarbejdet en reformuleret resultatopgerelse, som er
udarbejdet med henblik pé at illustrere pdvirkningen af IFRS 18, samt hvordan resultatopgerelsen
bliver pavirket af implementeringen af IFRS 18. Dertil er der udarbejdet en MPM-note baseret pd den
opstillede IFRS 18 resultatopgerelse. Analysen er udarbejdet med henblik pa at undersege, om
hvorvidt regnskabsbruger opnér en bedre forstaelse ved den nye regnskabsstandard frem for IAS 1,

samtidig med en senere vurdering af effekten heraf.

6.1.2 - IFRS 18 resultatopgorelse for DSV
Nedenfor er til undersogelsens formal udarbejdet en resultatopgerelse efter IFRS 18 for DSV, baseret

pa informationerne i DSV’s drsrapport 2025, samt de tilherende beskrivelser i noterne. Nedenfor er
derfor udarbejdet en IFRS 18 resultatopgerelse for DSV, som jf. IFRS 18 lever op til kravene, samt
giver et bedre overblik og er mere struktureret end den nuvarende. Det skal naturligvis understreges,
at 1 sagens natur i forbindelse med undersegelsens udarbejdelse, er der ikke gennemgaet pa
transaktionsniveau, men blot pa regnskabspostniveau. Med andre ord er det baseret pa den aggregeret
data, som DSV har foretaget. Underseggelsen har baseret pa naturen og arten af selskabets indhold
foretaget aggregeringen af klassifikationen af operating, investing, financing, discontinued operations
og tax. Denne er baseret pa arsrapportens indhold, og beskrivelser af regnskabsposternes indhold. Der
kan i1 sagens natur godt vaere transaktioner i eksempelvis af- og nedskrivninger, som er opstdet pa
bagrund af investing eller financing, men som ikke kan tages stilling til grundet de oplysninger der

er 1 arsrapporten.
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Tabel 6.1.2.1 — IFRS 18 resultatopgerelse for DSV

Operating

Investing

Financing

Discontinued

operations

Tax

Revenue

247.331

Direct cost

180.472

Gross profit

66.859

Other external cost

9.445

Staff cost

29.170

Amortisation and

depreciation

8.633

Special items

4.527

Operating profit

15.084

Interest income

1.084

Share of associates

net result

Financial income

1.089

Profit before

financing activities

16.173

Interest expense on

lease liabilities

1.669

Interest expense on

borrowings

1.627

Interest expense on

bank

325

Financial expense on

pension obligations

74

Foreign  exchange

loss

199

Other financial

expenses

132

Financial expenses

4.026

Tax

3.684
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Loss after tax from
discontinued

operations 291

Kilde: DSV-arsrapport 2025

Som beskrevet ovenfor, er der foretaget antagelser hertil, da undersegelsen ikke har haft mulighed
for gennemgang af transaktionerne, og i praksis vil der pd regnskabsposterne kunne opstad mulighed
for regnskabsposter badde indeholder elementer for drift, investering og finansiering. Ved DSV’s
implementering, er det ledelsens ansvar, at klassifikationen bliver foretaget korrekt med henblik pa
vasentlighed og det retvisende billede. Selskabets ledelse skal vurdere pd baggrund af hvordan det

regnskabsposter opstar som folge af aktivet, eller passivet, hvilken kategori det vedrerer.

Med henblik pa det tidligere beskrevet behov for transparens og gennemsigtighed, skaber dette et
overblik hvordan resultatopgerelsen er opstéet pa baggrund af, men der mangler fortsat overblik over
hvordan selskabets ledelse vurdere den finansielle performance. Dertil har der veret et behov for

implementering og krav om oplysninger om MPM.

6.1.3 - Driftskategorien

Som tidligere beskrevet, har ledelsen ansvaret for udarbejdelsen af driftskategorien er prasenteret
uden vasentlige fejlinformationer. Det vil med udgangspunkt i DSV blive prasenteret som vist i
tabellen ovenfor. Selskabets ledelse ber tage stilling til navngivningen af aggregeringerne, men med
afsaet 1 deres art og funktion, samt beskrivelserne af selskabets anvendt regnskabspraksis, ber de
bibeholde samme navngivning som tidligere, dette er udelukkende under de forudsetninger at
transaktionernes indhold er af samme art og karakter, sd det ger det muligt at aggregere

transaktionerne herunder.

Det som kan give anledning til sterst dokumentationskrav og diskussion er linjen ”Special items”.
DSV beskriver i deres regnskab, at klassifikationen er betegnet som varende ” special items are used
in connection with the presentation of profit or loss for the year to distinguish consolidated operating
profit from exceptional items, which, by their nature, are not related to the Group’s ordinary
operations or investment in future activities.” (DSV annual report 2025). DSV beskriver direkte selv,
at det ikke vedrerer ordinare drift eller fremtidige aktiviteter. Det vil vare svart at argumentere for
det vedrerer finansiering eller investeringsaktivitet, da det primart vedrerer engangsomkostninger,
som i praksis oftest vedrarer omkostninger i forbindelse med opkeb eller athandet aktivitet. Da DSV

er i en branche hvor dette hidherer ofte, er det muligt at argumentere for det er driftsaktivitet, med
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undtagelse af den del som vedrerer ophert aktivitet, som skal klassificeres som varende discontinued
operations. Til udarbejdelse af undersggelsen er dette blevet klassificeret som varende driftsaktivitet,
da for DSV antages det at storstedelen vedrerer omkostninger i forbindelse med opkebet af DB
Schenker. I det der er tale om et opkeb, vedrerer det driftsaktivitet.

6.1.4 - Investeringskategorien

Der er i forbindelse med udarbejdelse af resultatopgerelsen identificeret to linjer til anvendelse for
investeringskategorien. Dette omfatter renteindtaegter, andel af resultat i datterselskaber, som
tilsammen danner totalen for finansielle indtegter. DSV skal i arsrapporten anvende de kategorier de
har praesenteret som noteoplysninger i resultatopgerelsen. Investeringskategorien i DSV er mindre
kompleks, og omfatter ikke komplekse forhold, men udelukkende interest income, samt indregne

deres andel af resultat i investeringerne i deres datterselskaber.

6.1.5 - Finansieringskategorien

Finansieringskategorien omfatter de transaktioner, som udger méden hvorpa selskabet er finansieret.
For DSV omfatter det renter pa selskabets leasingforpligtelser, renter pé selskabets lan, rente opstdet
pa selskabets bankindestdende, finansielle omkostninger pd baggrund af selskabets
pensionsforpligtelser, kursgevinster / tab, samt andre finansielle omkostninger. For DSV omfatter
dette finansielle forpligtelser, som er opstaet som et resultat af selskabets finansieringsméder. Det
som selskabets ledelse 1 hoj grad skal vurderingen for aggregering og disaggregering, hvorfor nogle
af disse potentielt kan blive vist netto, og dermed have modsatrettet transaktioner, det vigtige
selskabets ledelse skal forhold sig til, er muligheden for aggregering, og sikre at regnskabet giver et

retvisende billede.

6.1.6 - Subtotaler for DSV

Ved udarbejdelse af resultatopgerelsen for DSV, medforer det ogsé de nye subtotaler, som illustreret

ovenfor, som omfatter:

- Operating profit

- Profit before financing and income taxes
- Profit before taxes

- Profit from continued operations

- Profit for the period

Ovenstdende er et krav jf. IFRS 18, og skal inkluderes i resultatopgerelsen herfor. Desuden er det

frivilligt at inkludere yderligere subtotaler, men det er fortsat krav at praesentere gross profit. Baseret
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pa ovenstdende er nedenstdende udarbejdet for DSV for arsrapporten for 2025. Klassifikationen er

udarbejdet pd baggrund af tidligere tabel omkring klassifikationen af resultatopgerelsen:

Tabel 6.1.6.1 - subtotaler for DSV

Total
Operating profit 15.084

Profit before

financing activities |16.173

Profit before income

taxes 12.147

Profit from

continued operations | 8.463

Profit after tax from
discontinued
operations 291

Profit for the year 8.172

Kilde: DSV-arsrapport 2025 og egen tilvirkning

6.1.7 - MPM for DSV

Nedenfor er udarbejdet en MPM-note for DSV. Noten af baseret pa den ovenstdende reformulerede
resultatopgerelse, tilpasset til oplysningskravene jf. en resultatopgerelse efter IFRS 18. MPM-noten
skal, som tidligere redegjort for, justeres for non-recurring transaktioner. Disse non-recurring
transaktioner er i hej grad omfattet af ledelsesmassige skeon, da det er selskabets ledelse der er
ansvarlige for vurderingen af hvilke transaktioner, som er recurring og non-recurring. Baseret pa
arsrapporten fra DSV, omtaler de regnskabsposten special items, som varende non-recurring. Ved
udarbejdelse af MPM-noten for DSV, er der derfor her taget udgangspunkt i noten for special items
til udarbejdelse atf MPM-noten.
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Table 6.1.7.1 - MPM note for DSV

MPM note DSV

Afstemning til IFRS tal | Skatteeffekt Minoritetsinterreser

Operating profit
(IFRS specified) 15.084

Restructuring -
and integration | 3.973 874 -
cost

Transaction cost

related to >34 -122 )
acquisition

Revg@als of 9 6 i
provisions from

prior period

Adjusted

operating profit | 19.582

(MPM)

Kilde: DSV 2025 arsrapport

Ovenstdende er baseret pd informationerne fra DSV’s arsrapport, hvor der i undersegelsens er taget
stilling til informationer for DSV’s arsrapport. Hvis vi kigger pa udformningen af noten, er den
baseret pa selskabets operating profit, som er det tilsvarende operating profit, som er anvendt til
udarbejdelse for selskabets resultatopgerelse jf. IFRS 18, der henvises til tabel 6.1.2.1 herfor. Ved
udarbejdelse af noten, tilbageferes omkostninger atholdt til den feromtalte transaktion til DB
Schenker. Dertil omfatter noten ogsé tilbageforsel af hensattelser, som vedrerer tidligere
regnskabsperioder. Det notes desuden at til brug for beregning af skatten er fastsat 22% af

omkostningerne reguleret for i MPM-noten.
MPM-noten skal desuden indeholde en beskrivelse af felgende:

- Hvordan mélingen af adjusted operating profit er foretaget
- Hvorfor den anvendes
- Hvordan den beregnes

- Hvordan den kobler sig til IFRS mélingen

Ovenstdende skal vaere beskrevet af selskabet 1 drsrapporten, og er en tekstoplysning der skal oplyses

sammen med tabellen for selskabet.

Totalen for operating profit stemmer ikke til den offentliggjorte arsrapport, men til den reformulerede

balance der tidligere er udarbejdet, da formélet er, at skabe en red trdd mellem ledelsens mélsatninger
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og selskabets finansielle performance. Omkostninger der bliver justeret for, omfatter omkostninger
til opkebet af datterselskaber. Formalet med at justere for special items er, at selskabet skal justere,
sa resultatet er baseret pd recuring business og ikke ophert aktivitet. Det vil sige, at selskabets ledelse
ikke til interne vurderinger af selskabets finansielle performance anvender omkostninger til special
items til vurderingen af selskabets finansielle performance. Derfor bliver denne tilbagefort til
vurdering af selskabets MPM. Effekten ved justeringen heraf er, at regnskabsbruger nu kan se, at den
finansielle performance for DSV’s driftsaktiviteter ikke er 15.084 m.DKK, som er anfoert i
resultatopgerelsen, men 19,582 m.DKK som er den finansielle performance selskabets dledelse bliver
maélt pa. Til udarbejdelse af noten legges der maerke til, at DSV i indeverende ar ikke har haft
nedskrivninger. Det vil vere naturligt at nedskrivninger pa materielle anlaegsaktiver og goodwill
bliver justeret for tilsvarende som special items, eftersom at det er engangsomkostninger, som bliver
foretaget ved identifikation af behovet for nedskrivninger, som ledelsen formentligt ikke anvender til

vurdering af selskabets finansielle performance.

Hvis vi analysere péa risikoen ved opstilling af MPM-noten for DSV illustreres som nedenstaende

matriks:
MPM note DSV
Art af transaktioner Grad af subjektivitet Risiko
Operating profit N/A - Afstemning til
(IFRS specified) resultatopgerelse
Restructuring and Non-recurring - Hgj - ledelsens Risiko for

integration cost

Pakraver ledelsens
vurdering

vurdering af hvilke
omkostninger der
indgar som integration

klassifikation af drift
som engangspost

Transaction cost
related to
acquisition

Non-recurring -
Pékraever ledelsens
vurdering

Middel - Forholdsvis
standardiseret hvilke
omkostninger der
indgar som en del af
transaktionen, men
sken indgar I
vurderingen

Risiko for
opportunistisk
eksklusion af reelle
driftsomkostninger

Reversals of
provisions from
prior period

Non-recurring -
Pékraever ledelsens
vurdering

Lav - Baseret pé
historisk viden

Risiko for timing-
manipulation

Matriksen vurdere for de enkelte linjer arten af transaktioner, og hvor hgj risiko for ledelsesmaessige

pavirkning af den finansielle information. Dette understreger at ikke alle non-recurring transaktioner
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medferer en hgjere risiko, men risikoen er bestemt af arten af transaktioner. Konkludere vi konkret
for DSV, er MPM-noten péavirket til en hvis grad er pavirket af non-recurring transaktioner, med
forskellig grad af risiko for fejlinformation. Dette har en effekt af finansiel information i noten baseret
pa vurderingen af grad af subjektivitet, har mulighed for fejl klassifikation, for DSV serligt ved
integrationsomkostninger. Omvendt medferer IFRS 18 kravet om afstemning til IFRS tal en

begranset risiko for fejlinformation, dog uden at eliminere denne.

6.1.8 - Overvejelser om opstilling af MPM-noten

Det er som tidligere beskrevet essentielt, at MPM-noten sikrer sammenha@ng mellem ledelsens
performance evaluering af selskabet til finansielle informationer i regnskabet. Det vil sige at selskabet
skal justere for transaktioner, som selskabet ikke selv inkludere i deres vurdering af selskabets
finansielle praestation. Med afsat i informationer indsamlet fra IFRS egen eksempel, KPMG og EY,
omfatter dette omkostninger og omsztning relateret til one-off begivenheder, eksempelvis
transaktionsomkostninger, grants, nedskrivninger etc. Det er ledelsens ansvar at foretage denne
vurdering, men vurderingen skal foretages med henblik pé at skabe en red trad for regnskabsbruger,
sa de opnér tilstraekkelige informationer omkring hvordan ledelsens vurdere selskabets finansielle

performance.

Det er derfor vigtigt at der er en klar ssmmenhang mellem hvordan ledelsen vurderer den finansielle
prestation til de kommunikerede APM’er og til sidst til selskabets MPM-note. Denne vurdering er
essentielt for selskabet udarbejdelse af MPM-noten, da det er de bagvedliggende vurderingen af den
finansielle prestation. Risikoen ved manglende rad trad herimellem er, at den tilsigtede
gennemskuelighed forsvinder, og formélet med MPM-noten forsvinder. Det er derfor vigtigt, at
selskabets tager stilling til ledelses vurderinger af den finansielle prestation til udarbejdelse af
selskabets MPM-note. Ledelsen skal ved udarbejdelse af MPM-noten beskrive hvordan ledelsen
maéler den finansielle praestation, med henblik pé at regnskabsbruger skal opné forstaelse for hvordan
ledelsen vurdere den finansielle performance. Ledelsens vurdering af den finansielle prastation
hanger sammen til selskabets resultatet af primaer drift, korrigeret for non-recurring items. Det vil
sige, at selskabet vurderer den finansielle performance med udgangspunkt i den ordinaere drift, og

justere for non-recurring indtegter og omkostninger.

Med afset i ovenstaende hjelper MPM-noten regnskabsbruger med at opna en forstaelse for hvordan
ledelsen vurdere selskabets finansielle performance. Derfor hjelper denne note med at imedekomme

onsket fra IFRS og regnskabsbruger, omkring mere gennemsigtighed og tydelighed omkring
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ledelsens vurderinger. Derfor i teorien hjelper denne note regnskabsbruger, og behovet for &ndringen
fra IAS 1 til IFRS 18 bliver imgdekommet heraf. I sagens natur hjelper det ogsd, at den finansielle
information bliver omfattet af revision, hvorfor den finansielle méling skal revideres og ikke méa
indeholde vasentlige fejlinformationer. Dette omfatter ogsa tekst sektionen, at revisor skal opnd en
forstéaelse for ledelsens vurdering af den finansielle performance, og sikre det som selskabet beskriver
i noten, ikke er en modsigelse af hvordan selskabet méler den finansielle performance. Dette omfatter
at der er en sammenh®ng mellem de interne rapporteringer til stakeholders til den eksterne

kommunikation til regnskabsbruger.

Hvis vi kigger pd om noten hanger sammen til selskabets ledelsesrapportering, kan det have sine
udfordringer for selskaber, hvor der har varet en stor mengde af non-recurring transaktioner. Dette
omfatter eksempelvis brancher, hvor DSV er i, hvor der hvert ar de sidste mange ar har veret opkeb
af selskaber. Nedenfor er opstillet en model der viser hvordan de non-recurring transaktioner bliver

indarbejdet i et regnskab aflagt efter IFRS 18 kontra IAS l:

Identifikation af non-recurring
transaktioner

Klassifikation som Klassifikation som
Special items efter Specialitems i
EBITDAI driftskategorien i
resultatopgerelsen resultatopgerelsen

Pavirker operating profit
Oplysningskrav omfatter Korrektion i MPM-note Forbindelse mellem non-

beskrivelse af arten af med tilhgrende recurring transaktioner
transaktioner i noten beskrivelse af formal for og IFRS-relevante tal

Péavirker udelukkende
nggletallet profit before

korrektion og
argumentation herfor

Med udgangspunkt i ovenstaende, er det identificeret hvilke konsekvenser implementeringen har, og

hvordan det direkte pavirker resultatopgerelsen.
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6.1.9 - Regnskabsbrugers forstdelse

Hvis vi afslutningsvis i analysen af DSV forsgger at kigger pa, om regnskabsbruger har opndet en
bedre forstielse af arsrapporten pa baggrund af de reformulerede balancer og MPM-noten er det svert
at entydigt give et svar pad om det er lykkedes. Grundleggende er implementeringen af yderligere
informationer positivt, da regnskabsbruger far flere informationer fra selskabet, hvilket
grundleggende skaber bedre transparens. Dog er det vigtigt, at de nye yderligere informationer ikke
fjerner fokus fra vaesentligheden i informationerne, samt at informationerne ikke gér pad kompromis

om princippet om neutralitet.

Der kigges serligt pa regnskabsbrugers informationsbehov, nar vi anskuer de nye informationer i
regnskabet, og skal derfor vurdere med wudgangspunkt i deres informationsbehov. Ved
implementeringen af IFRS 18 har det varet en vurdering fra IASB, at regnskabsbrugere har behov
for yderligere information for hvordan selskabets ledelse vurdere selskabets finansielle prastation.
Med afset i dette blev MPM-noten implementeret. Der er dog en stor ulempe ved MPM-noten, at
ledelsen skal justere for transaktioner, som de vurdere ikke er driftsomkostninger. Det er ledelsens
egen vurdering, og det er deres vurdering af om transaktionerne skal ekskluderes, og derfor er
regnskabsbruger eksponeret for ledelsens vurderinger, og der opstar en risiko for fejlinformation i

regnskabet.

Med udgangspunkt i vurderingen om, at selskabet giver mere indsigt, lykkedes dette med
implementering af MPM-noten, og derved opfylder det kravet om sterre indsigt i selskaberne. Dog
kommer det med nogle andre negative konsekvenser, som kan gere det mindre gennemsigtig for
regnskabsbruger. Regnskabsbruger kan derfor stille spergsmal til ledelsen og vere kritiske omkring,
og give anledning til spergsmal som eksempelvis, hvorfor er klassifikationen sddan, hvorfor vurdere
selskabet ikke dette som varende en del af deres finansielle prastation. Det vil sige at
regnskabsbruger kan gé mere aggressivt til ledelsen, da de nu har en indsigt i hvordan de méler den

finansielle praestation, og stille spergsmalstegn til klassifikationen i arsrapporten.

6.2 - Komparativ analyse til Orsted

Med henblik pé at kunne vurdere, om hvorvidt implementeringen af IFRS 18 imedekommer den
tilsigtede, er det relevant at kigge pd hvordan implementeringen pavirker andre selskaber. Derfor
kigges der pd Orsted regnskab, med henblik pé at se hvordan IFRS 18 implementeringen pavirker

Orsted, for s herefter at kunne sammenligne med implementeringen hos DSV. Nedenfor er opstillet
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IFRS 18 resultatopgerelse med tilsvarende MPM-note, opstillet med udgangspunkt med samme

parametre som opstillingen for DSV har varet foretaget.

Tabel 6.2.1 - Orsted IFRS 18 resultatopgerelse

Discontinued
Total Operating | Investing | Financing | operations Tax
Revenue 73.244 | 73.244
Direct cost -38.984 |-38.984
Other external cost -9.063 -9.063
Employee cost -7.080 | -7.080
Share of profit and loss in
associates and joint ventures | -98 -98
Other operating income 9.312 9.312
Other operation expenses | -4.883 -4.883
EBITDA 22.448
Operating profit 22.546
Amortisation and
depreciation tangible and
intangible assets -10.195 |-10.195
Impairment  losses  on
tangible and intangible
assets -3.633 -3.633
EBIT 8.718
Gain (loss) on divestment of
enterprises 213 213
Share of profit (loss) in
associates and joint ventures | 36 36
Profit before financing
activities 8.967
Financial income 11.797 11.797
Financial expenses -14.678 -14.678
EBT 6.086
Tax on profit (loss) for the
year -2.823 -2.823
Profit (loss) for the year 3.263

Kilde: Orsted 2025 arsrapport
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Tabel 6.2.2 - MPM-note for Orsted

MPM note Orsted

Afstemning til IFRS tal | Skatteeffekt | Minoritetsinterreser
Operating profit (IFRS|22.546

specified)
impairment on tangible and -3.633 799 0
intangible assets

213 -47 0
Gain on divestments
Share of profit in associates 36 -8 0

and joint ventures
Adjusted operating profit|19.162
(MPM)
Kilde: Orsted-drsrapport 2025.

Det er igen vigtigt at understrege, at undersogelsen ikke har haft adgang til de enkelte transaktioner
hos Orsted, hvorfor opgerelsen i lighed med DSV er baseret pa regnskabsposter frem for de enkelte

transaktioner.

Hvis vi indledningsvist kigger pé resultatopgerelsen, er begge opstillet efter den artsopdelte metode,
hvorfor det er direkte sammenligneligt for MPM-noten, da resultatopgerelsen er opstillet efter samme

metodik.

Den storste forskel pé resultatopgerelsens indhold er, at DSV indeholder regnskabsposten for special
items, hvor Orsted i hegjere grad indeholder nedskrivninger pa materielle anlagsaktiver.
Nedskrivninger for Orsted kan primert henfores til nedskrivninger pa vindmellepakker i USA. Det
vil sige arten af nedskrivninger er one-off omkostninger, som Orsted indregner 1 2025. Sa selvom at
det i ordlyden er forskelligt mellem, omhandler begge omkostninger indregnet, som vedrerer driften,
men som er non-recurring omkostninger. Denne forstaelse er vigtig nar vi kigger pA MPM-noten, for
feelles for begge selskaber er, at det omfatter omkostninger atholdt til at modificere driften, for DSV
omfatter det et opkeb af et nyt selskab, og for Orsted omfatter det nedskrivninger af materielle

anlegsaktiver i USA.

Nér vi kigger pA MPM-noten for begge selskaber, er arten af korrektionerne i hovedtraek ens, hvorfor
det er naerliggende at stille spergsmaélstegn til om hvorvidt regnskabsbruger ikke i forvejen havde
informationer til at kunne opstille denne note. Med afszt i de eksisterende informationer, kunne
ovenstdende teori godt vaere relevant, dog medferer implementeringen af IFRS 18, at ledelsen skal

ned pé transaktionsniveau og vurdere indholdet. Det stiller storre krav til selskabets viden om de
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enkeltstiende transaktioner. Arsagen skyldes at transaktionerne er baggrunden for den finansielle

information 1 arsrapporten, og flyder ind som vist i nedenstdende model:

ELEIEN
S ‘ RegnSkab

Vi har nu identificeret, at implementeringen i hoj grad stiller krav til selskabets ledelse, men hvordan

ser selve afledningen af informationerne ud. Hvis vi anskuer noternes indhold, omfatter det resultatet
af driftsaktivitet, som korrigeres for non-recurring omkostninger. Dette er ens for begge selskabet.
Derfor kan man stille spergsmélstegn om hvorvidt noten haenger sammen til ledelsens vurdering af
den finansielle prastation, eller om hvorvidt noten ikke blot illustrere resultatet af selskabets fortsatte

drift pa balancedagen.

Dette medferer en raekke udfordringer, da formalet med notens implementering er, at skabe en kobling
mellem selskabets egen vurdering af den finansielle prestation og ledelsens malsatninger til finansiel
méling. Formélet er at forbinde selskabets ledelses vurdering af den finansielle performance til
regnskabsmeessige informationer. I den nuvarende form, viser noten udelukkende resultatet af
driften, og den fortsatte drift efter balancedagen. Desuden da selskabet nu skal tage stilling til samtlige
vasentlige transaktioner, oger det graden af subjektivitet, hvilket er modsat principperne om

neutralitet, da ledelsen skal vurdere klassifikationen heraf.

6.2.1 -Forskelle i MPM-noten
Hvis vi tager udgangspunkt i MPM-noten, er der nogle ligheder og forskelle. Udgangspunktet i

ops&tningen i noten er ens, og udgangspunktet er fortsat operating profit fra resultatopgerelsen. Hvis
vi derefter kigger péd indholdet herefter, indeholder DSV’s note primart non-recurring omkostninger
i forbindelse med opkebet af DSV. Hvis vi kigger pa Orsted indeholder denne note primert non-
recurring omkostninger til nedskrivninger pd materielle anlaegsaktiver, samt andel af overskud i

datterselskaber og joint ventures.

Nér vi analyserer disse forskelle, s& rammer MPM-noten netop hensigten med implementeringen, at
noten bliver subjektiv for hvert selskab, og selskabets ledelse selv er inde og definere, hvordan de
vurderer den finansielle performance med udgangspunkt i regnskabsregulerede tal. Med
udgangspunkt i dette, opfylder det formalet med bedre indsigt i selskaberne, og mere transparens til

hvordan selskabets ledelse vurderer den finansielle praestation. Igen er det vigtigt at understrege at
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MPM-noten bliver forskellig fra selskab til selskab og indholdet af noten er baseret pé
ledelsesmaessige skon, som har en hegj grad af mulighed for at blive pdvirket, baseret pa hvordan de

onsker noten skal se ud.

Hvis vi kigger pad mulighed for sammenlignelighed, s& justere begge selskaber for non-recurring
transaktioner, men arten af transaktioner er vidt forskellige, og derfor bliver MPM imellem selskaber
ikke sammenligneligt. Derfor lever dette ikke op til regnskabsbrugers behov for sammenlignelige
finansielle informationer, og derfor et problem der opstar ved implementeringen. Regnskabsbruger
har derfor en bedre indsigt i det enkelte selskab, men ingen mulighed for at kunne sammenligne

grundet den manglende ensartethed i noten, hvilket er en medfort kritik af MPM-noten.

6.2.2 - Hvad betyder forskellene

Hvis vi kigger pé de illustrerede forskelle pA MPM-noten, som identificeret ovenfor, og kigger pé
hvordan det pavirker selskaberne som helhed, og kvaliteten af deres &rsrapporter, s er der nogle

elementer der er vigtige at understrege.

Forst og fremmest som det er illustreret af de to MPM-noter, sa er de ikke ens, og det er en essentiel
pointe at fremhave, MPM-noten er ikke ens for selskaberne, og viser for de enkelte selskaber hvilke
transaktioner de har, som er non-recurring, og ikke er en del af deres driftsaktivitet. Nogle selskaber
har haft opkeb eller frasalg, andre har haft nedskrivninger pd anlegsaktiver, derfor bliver noten ikke
sammenlignelige selskaber imellem. Hvis vi kobler det sammen med den tidligere beskrevet
regnskabsteori, s gar dette pd kompromis med princippet om neutralitetsprincippet, da informationen
ikke laengere er objektiv, da det er op til det enkelte selskab at foretage vurderingen af, om hvorvidt

transaktionen er driftsrelateret eller ej. Den effekt kan beskrives som figuren fremstiller det nedenfor:
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Resultat heraf er, at
regnskabet har lavere

risiko for fejlinformation.

Mindre indsigt i
selskaberne, og mindre
forstaelse for hvordan
ledelsen fortolker den
finansielle information

Selvom informationen gar pa kompromis med princippet om neutralitet,

Transaktionerns klassifikation

Objektive transaktioner,
som baseret pa art
direkte kan klassificeres

Lav grad af mulighed for
subjektivitet og lav risiko
for fejlinformation i
regnskabet

Hpj grad af kvaliteti
informationen i
regnskabet og
informationen fremstar
neutralt

Subjektive transaktioner
som baseret pa art ikke
direkte kan klassificeres

Hgj grad af mulighed for
subjektivitet og hgjere
risiko for fejlinformation i
regnskabet

Lavere grad af kvalitet af
informationeni
regnskabet og
informationen har risiko
for ikke at fremsta
neutralt

Resultatet heraf er, at
regnskabet har hgjere
risiko for
fejlinformationer.

Mere indsigt i

selskaberne, og stgrre
forstaelse for hvordan
ledelsen fortolker den

finansielle information.

sd oger det den

gennemsigtighed, som regnskabsbruger har forespurgt. Der er med andre ord tale om et trade-off, og
det er naturligt, at ved implementering af en ny regnskabsstandard, at det kommer med nogle positive
ting, men gar pd kompromis med nogle andre. Det vigtigste er blot, at dette bliver forstaet af
regnskabsbruger. Kommunikationen omkring implementeringen bliver nedt til at vere tydelig,
specielt i den forste rraekke, da de enkelte selskaber de forste ar fortolker dette forskelligt, hvorfor
der er storst forskel pa den finansielle information, hvor det ved tidligere regnskabsstandarder er

blevet observeret, at de over tid bliver mere og mere sammenlignelige.

Betydningen af indholdet bliver mindre og mindre sammenlignelige, bliver indholdet mindre og
mindre gennemsigtigt igen, og formélet med MPM-noten bliver udvandet p4 sigt, da indholdet for

selskaberne 1 hej grad vil vise det samme.
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7 - Imgdekommer overgangen til IFRS 18 behovet

Med henblik pd den information, der til underseggelsens brug er opniet, kigger vi dernast pa om

hvorvidt overgangen faktisk har faet den ensket effekt med afset i analysen af DSV.

Overgangen til IFRS 18 skulle have en ensket effekt af, at skabe mere gennemsigtighed og
transparens i arsregnskaberne, samtidig med at gere dem mere sammenlignelige. Derfor kigger vi nu

pa om det faktisk er lykkes med implementeringen af den nye standard.

7.1 - Kritik af MPM-noten

Med afsat i oplysningskravene for MPM-noten, skal ledelsen udover kravene jf. tabel 6.1.7.1 desuden
oplyse om hvordan de méler og vurdere selskabets finansielle performance. Dette skal oplyses som
et disclosure krav, og skal skrives i selve noten hvordan de vurdere dette. I den ideelle verden har den
en direkte kobling til ledelsens egen vurdering af den finansielle prastation, og den méde ledelsen

maéler direktionen pé selskabets performance.

Med afset i de tidligere beskrevet forhold om DSV, belyser det nogle svagheder for MPM-noten.
Forst og fremmest justere MPM-noten for special items, og ikke nedvendigvis for non-recurring
items, det er op til ledelsen at vurdere hvad der skal indgé i selskabets MPM-note. Netop dette er en
svaghed, og giver anledning til kritik, da indholdet har en forhgjet risiko ledelsesmaessige sken, som
bliver pavirket den ene eller anden retning. Ledelsesmaessige skon kan vare svaere at imedekomme

risikoen for, hvorfor regnskabsbruger skal vaere opmarksom pé dette.

Desuden imedekommer noten heller ikke regnskabsbrugers enske om gennemsigtighed og
sammenlignelighed. Noten er forskellig fra selskab til selskab, hvorfor det ikke er muligt at kunne
sammenligne imellem selskaber, til dels skyldes det at naturen for hvert selskab er forskellig, s& noten
kan indeholde forskellige elementer. Desuden er det forskelligt hvad selskabets ledelse vurdere er
vaesentligt for dem. Det er en balancegang, for hvis IFRS inddrog en standardiseret note, ville det
eventuelt have den effekt, at noten ikke angiver det som ledelsen vurderer, er deres finansielle

vurdering af selskabet.

Hvis vi kigger pa et kritikpunkt omkring MPM-noten, s& omfatter det, at MPM-noten i hej grad nu
bliver subjektiv, fremfor historisk har regnskabets indhold veret i lighed med principperne om

neutralitet i information og det retvisende billede.
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Hvis vi kigger pé noten i sig selv, er et kritikpunkt desuden om ledelsens vurdering om justering for
speciel items. For mange bersnoterede selskaber anvender disse special items, primart i forbindelse
med opkeb og salg af selskaber i koncernen. Derfor vurderes det at veere en primer driftsaktivitet for
store koncerner, at foretage opkeb. S& hvad er formalet ved at justere disse transaktioner ud, hvis
strategiske opkeb og frasalg er en del af selskabets forretningsstrategi. Derved er noten udelukkende
et udtryk for selskabets fortsatte kernedriftsaktiviteter, og ikke nedvendigsvis hvordan ledelsen méler
selskabet. EY’s illustrative IFRS 18 arsrapport beskriver folgende om MPM-noten” The Group's
management believes that this adjusted operating profit measure offers a relevant alternative
perspective on the Group s underlying operating performance by excluding the effects of items that
are not indicative of ongoing business activities The Groups management considers this useful for
understanding profitability trends and for evaluating the Groups ability to generate sustainable
earnings from its core operations” (EY 2024 illustrativ arsrapport), sdfremt det er sddan selskaber I
fremtiden kommer til at anvende noten, er der ingen kobling til ledelsens egen vurdering af selskabet,
hvis ledelsens skon blot er korrektion af one-off atholdte omkostninger og indtegter. Dette er heller
formalet med implementeringen af IFRS 18, eller MPM-noten, da selskabet ikke beskriver hvordan
selskabet vurderer den finansielle performance, €] heller er der en sammenheng til hvordan selskabets
selv méler den finansielle prastation. Med afsat i ovenstaende, bliver der ikke nedvendigvis skabt
den bro mellem ledelsesrapporteringen til regnskabsbruger, som var formalet med implementeringen

af MPM-noten.

Det er med afsat i hele tanken omkring formalet med implementeringen af IFRS 18 noten skal oplyses
med henblik pd, og sifremt selskabet blot klassificere resultatopgerelsen efter drift, finansiering og
investering, og i MPM-noten blot justere for enkeltstdende begivenheder, sa har regnskabsbruger
disse informationer i forvejen, og regnskabets afleeggelse lever ikke op til de formél der var omkring
implementeringen heraf. Derved stdr regnskabet svagere, og regnskabsbruger fremstir endnu mere i
tvivl, da der ikke fremkommer ny information, men blot i et andet format i &rsrapporten. Derfor kan
det i teorien godt leve op til IFRS 18 disclosure krav, men i praksis loser det ikke de problemer der

medforte implementeringen af IFRS 18.

7.1.1 - Ledelsesmcessige skon i MPM-noten

I forbindelse med udarbejdelse af MPM-noten, er der en hej grad af ledelsesmassige skon, som kan
skabe udfordringer for regnskabsbruger i forbindelse med leesning af arsrapporten. Regnskabsbruger
har i hej grad brug for informationer, der fremstir neutrale og vasentlige. Det vil sige, at nar DSV

begynder at justere for begivenheder, som ikke er normal driftsaktivitet, og klassificere dette som
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special items, vil det blive justeret i MPM-noten. Dertil er det relevant at diskutere, om hvorvidt

ledelsen har et incitament til at &endre klassifikationen, og derved pavirke MPM-noten.

Ledelsen kan std i en situation hvor de har et incitiment til at pavirke dette, da de bersnoterede
selskaber lgbende udtaler sig om guidance for deres resultater, hvorfor hvis safremt selskabet enten
klarer sig bedre eller darligere end den lebende guidance, kunne de have et incitiment til at pavirke

resultatet.

Med udgangspunkt i MPM-noten, kan det desuden vere de @ndre klassifikationen fra
driftsomkostninger til special items, eller den anden vej, med henblik pa at give regnskabsbruger et

falsk billede af hvordan selskabets finansielle prestation i virkeligheden har vaeret.

Hvis vi tager udgangspunkt i DSV, er der risiko for at selskabet valger at klassificere omkostninger
der vedrerer den normale drift som en del af opkebet. Derved har ledelsen muligheden for at justere
pa deres justeret resultat. Som regnskabsbruger skaber det nogle udfordringer, da det ikke er klart om
transaktionerne er korrekt klassificeret, og da ledelsen har pataget sig ekstraordineert mange

omkostninger, og de selv har ansvaret for klassifikationen heraf.

Det er dog vigtigt at understrege, at subjektive transaktioner ikke udelukkende har grad af negative
konsekvenser, da preesentationen heraf eger transparansen fra ledelsen, og viser deres fortolkning af
transaktionerne, og hvordan praesentationen giver anledning til at kommunikere deres fortolkning af
vaesentlige transaktioner, og derved give regnskabsbruger indsigt i hvordan deres fortolkning er af

transaktionerne.

7.2 - Positivt om MPM-noten

Hvis vi kigger pa den positive side af MPM-noten, skal ledelsen nu forholde sig til, at oplyse
regnskabsbruger om hvordan ledelsen selv méler den finansielle prastation og beskrive det i en note.
Med andre ord fér regnskabsbruger mere indsigt i hvordan ledelsen vurdere selskabet. Desuden bliver
det ogsd muligt at binde selskabets egen vurdering af selskabets finansielle preestation til IFRS tal,
som er gennemgaet af revisor, som derved skal opné hej grad af sikkerhed. Det bliver derfor nu muligt
for selskabets regnskabsbrugere at direkte kunne koble ledelsesmadl til finansielle informationer, der

er reguleret efter IFRS og gennemgéet af tredjepart.
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Selskabets regnkabsbrugere fir nu indsigt i hvordan selskabets ledelse méler selskabet, og derfor er
det essentielt for selskabet, at de fir beskrevet tekst oplysningskravene tilstraekkeligt, sa de har en

direkte kobling over til hvordan selskabets ledelse vurdere den finansielle prestation og stilling.

I teorien skaber det ogsd en forbindelse mellem selskabets ledelsesrapportering, og hvordan
selskabets ledelse definere selskabets finansielle prastation, til den finansielle méling, som er koblet
op pa regnskabstandarder om indregning, maling og prasentation. Denne gennemsigtighed har netop
varet formalet med implementeringen, hvorfor noten i teorien hjelper med det formélet har veret
med implementeringen af standarden, ledelsen skal dog sikre aktivt at bruge den, for at kunne lose

dette.

7.3 - Skaber IFRS 18 nye problemer

Hvis vi kigger pd behovet for implementeringen af IFRS 18, omfattede det at skabe mere
gennemsigtighed og transparens i drsrapporterne. Som tidligere omtalt i undersegelsen pévirker det
positivt, men det er naturligt at kigge pa om implementeringen skaber nye udfordringer. Udover de
tidligere omtalte praktiske udfordringer med intern rapportering og klassifikationer i konsolidering,

kigges der her pé de regnskabsmassige udfordringer ved implementering af IFRS 18.

7.3.1 - Hojere grad af subjektivitet

Som tidligere omtalt giver IFRS 18 en hejere grad af subjektivitet, serligt i form af klassifikation af
transaktioner og MPM-noten. Den hgjere grad af subjektivitet forekommer, som et resultat af at
selskabet skal klassificere samtlige transaktioner i kategorier for drift, finansering og investering. Da
selskabet skal tage stilling til samtlige transaktioner, er det uundgieligt, at der for enkelte
transaktioner indeholder elementer af flere arter, hvorfor ledelsens klassifikation er omfattet af hgj

grad af subjektivitet. Dertil er der ogsa hej grad af subjektivitet i klassifikationen af MPM-noten.

Den hgjere grad af subjektivitet i rsrapporten kommer med nogle konsekvenser, eftersom at nér
arsrapporter 1 hegjere grad bliver pavirket af subjektivitet, bliver arsrapporter mindre sammenlignelige
med andre selskaber, og derfor kan det vere svart at sammenligne forskellige selskabers arsrapporter,
da den hejere grad af subjektivitet kan medferer, at selskaber fortolker det forskelligt, og &rsrapporten
i virkeligheden giver bedre indsigt i det enkelte selskab, men det bliver udfordrende at sammenligne
med andre selskaber. Der er derfor tale om et trade-off da man ensker arsrapporter der i hojere grad
skal illustrere hvordan ledelsen vurdere selskabets finansielle praestation, men i tilfeldet hvor det er

forskelligt fra selskab til selskab, bliver arsrapporterne ikke mulige at sammenligne. Omvendt giver
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arsrapporterne en bedre indsigt i det enkelte selskab for ledelsens vurdering af deres finansielle

prastation. Dette trade-off kan beskrives som nedenstdende matriks:
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Hoj grad af relevans | Lay grad af relevans
Hoj grad af | Ideel afrapportering | Pakraevet
neutralitet afrapportering jf.

regnskabsstandarder

Lay grad af | Ledelsesmassige Stej I regnskabet
neutralitet sken, som giver mere

indsigt 1 ledelsens

regnskabsmaessige

behandling

Med afszt i ovenstaende matriks, er regnskabsstandarden géet pd kompromis med den hgje grad af
neutralitet, med henblik pa at give mere indsigt i selskabets forretning, og deres fortolkning af den
finansielle information. Man er altsa géet p4 kompromis med den ideelle afrapportering, med henblik
pa at give regnskabsbruger mere indsigt i selskabet. Det er dette IFRS 18 tilsigter at give et bedre
indblik i ledelsens fortolkning af den finansielle information, og derved opnér IFRS 18 det tilsigtede
mél, kompromiset er dog neutralitetsprincippet, herunder informationen forekommer subjektiv, og
derved har direkte konsekvenser for det grundlaeggende princip om neutralitet i regnskabet

Omvendt hvis vi kigger pd regnskabets grundleggende formél, om at give regnskabsbruger
informationsbehov til at kunne treffe beslutninger, giver implementeringen af IFRS 18 et bedre
grundlag for denne beslutningstagen, da det giver en sterre indsigt i arsrapporten. Det er vigtigt at
understrege, at IFRS 18 fortsat stiller krav til afstemning af IFRS-resultater, hvilket er en

kvalitetssikring af det grundleeggende neutralitetsprincip.

Det kan vurderes hvordan dette vil se ud over tid, for i praksis fungere det sddan at de sterste selskaber
i Danmark afleegger arsrapporterne forst, og det er overvejende sandsynligt, at de vil leegge en
standard for hvordan prasentationen forekommer. Spergsmélet er om hvorvidt selskaber indenfor
samme branche over tid kommer til at ligge taet pa hinanden, sé& effekten kommer til at aftage over
tid. Det er tidligere set, at netop dette er effekten af nye regnskabsstandarder, at effekten er omfattende
det forste ar, og sd nar DSV fremlagger deres fortolkning, vil selskaber som NTG og Scan Global
Logistics kigge mod dem for at forstd deres fortolkning, og ligge sig derop af. Det er en naturlig effekt
der vil ske over tid for selskaber indenfor samme branche, da arten af transaktioner i hoj grad er ens,

hvorfor det vil vere nerliggende at det bliver vist pA samme made.

Hvis vi tager udgangspunkt i MPM-noten, skal denne naturligvis vare individuel fra selskab til

selskab, men spargsmalet er igen i hvor hgj grad, at de bliver sammenlignelige for selskaber i samme
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branche. Selskaber der er i en konkurrerende markedsposition, har oftest samme parametre for at
vurdere den finansielle prastation, og er pavirket af samme eksterne faktorer, hvorfor MPM-noten
vil illustrere det samme for konkurrerende selskaber. Med andre ord eger det sammenligneligheden

for selskaber indenfor samme branche, men ikke for alle selskaber.

7.3.2 - Konsekvenser af hojere grad af subjektivitet

Ovenfor er analyseret frem til konsekvenserne af den hegjere grad af subjektivitet, dernaest er det
vigtigt at kigge pa de konsekvenser det medfelger at have den hejere grad af subjektivitet. En hgj
grad af subjektivitet resulterer i, at selskabet selv har ansvaret for vurderinger og fortolkning af den
finansielle information. Hvis vi kobler det sammen med regnskabsbrugers informationsbehov, og
behovet for neutralitet i drsrapporten, s modarbejder det dette princip, da subjektivitet i sin natur er

en modpol til neutralitet.

Spergsmaélet er dernast hvilke konsekvenser det eventuelt kan have for regnskabsbrugers
informationsbehov. Regnskabsbrugers informationsbehov er tidligere blevet vurderet til at vere
informationer der kan give regnskabsbruger informationer til at kunne traeffe beslutninger pa
baggrund af. Derfor er koblingen til neutralitet og vasentlighed serligt vigtig 1 forbindelse med
regnskabsbrugers informationsbehov. Neutralitet er essentiel for afleggelsen af arsrapporten, da det
fortaeller de historiske informationer der har vaeret for selskabet. Det vil fa store konsekvenser séfremt
informationerne ikke forekommer neutrale, og i hejere grad bliver pavirket subjektivitet i sddan en
grad at informationen ikke er neutral, sa opnér regnskabsbruger ikke sine informationsbehov, og tager

sine finansielle beslutninger pé et forkert grundlag.

Der er tidligere blevet beskrevet hvordan &rsrapporten skal vise en forteelling om selskabet, det er
derfor ogsé vigtigt selskabets ledelse har dette for gje, 1 forbindelse med regnskabsafleggelsen. Der
er en hgjere risiko ved den hgjere grad af subjektivitet, til at ledelsen kan prasentere tal, som er mere
positive, samt at omtalen 1 arsrapporten er positiv, selvom selskabet i virkeligheden har haft et
udfordrende ar. Hvis vi kigger i DSV Casen, ville selskabet have oplevet en nedgang i omsatning fra
2024 til 2025 pé 45 milliarder kroner, hvorfor omtalen om at det har vaeret tilfredsstillende er sver at
koble over til den finansielle information. Konsekvensen heraf kan vere at regnskabsbruger mister
tillid til informationerne afgivet af selskabet, og pa sigt ikke tror pd nogle udmeldinger fra selskabet.
Hvis vi tager udgangspunkt i barsnoterede selskaber, har dette en direkte pavirkning pé aktiekursen,
med andre ord selskabets vardi. Alle udmeldinger vil have overdrevet negative konsekvenser, gode

nyheder vil blive sat spergsmélstegn ved, samt dédrlige nyheder vil have en fornemmelse af, er det

65



sandheden eller er det endnu vaerre end de selskaber melder ud. Dette kan eksempelvis aflaeses i Novo

Nordisk aktien, hvor netop dette har veret tilfeldet.

Med afse@t i ovenstdende, vil MPM-noten have en positiv indvirkning, eftersom at omtale af
selskabets finansielle prastation er et element, men MPM-noten vil skabe transparens til
regnskabsbruger, der vil forstd hvilke finansielle informationer selskabets ledelse anvender til
fortolkning af arets resultat. Derfor vil der vare en direkte kobling mellem de finansielle
informationer, som ledelsen omtaler i ledelsesberetningen, til IFRS malte finansielle informationer,
som bliver oplyst af MPM-noten, og der en direkte kobling mellem ledelsesrapportering til den

reviderede arsrapport.

7.3.3 - Hvilke problemstillinger medforer implementeringen af MPM

Implementeringen af management performance measurement skal ikke udelukkende tolkes positivt.
For som tidligere beskrevet er det positivt, at selskabet er mere transparant, og skaber en bro mellem
finansiel information til selskabets ledelsesrapportering og hvordan ledelsen bliver aflennet, sd er

spergsmalet om hvorvidt implementeringen heraf legitimere bias fra ledelsen.

Det er en generel risiko der er i regnskabet, at regnskabsmaessige sken indeholder risiko for bias fra
ledelsen, men nar selskabet historisk har kommunikeret disse som APM, har de haft lav grad af
trovaerdighed, serligt fordi de bliver kommunikeret i en form, som ikke er gennemgaet af tredjepart.
Nér MPM bliver flyttet ind i regnskabet, kan man vere kritisk at sige, at IFRS legitimere
ledelsesmaessige skon, og derved anerkender, at subjektive malinger er en del af selskabets finansielle
informationer. Dette er en udfordring i forhold til principperne om neutralitet, da det er naturligt at
alle regnskabsmaessige sken har en risiko for at blive pavirket, da ledelsen har et incitament til at

pavirke resultatet.

Derfor har integrationen af MPM-noten i den revideret arsrapport ogsa nogle negative konsekvenser,
da man fra myndighedernes side anerkender ledelsessken, og der er nu en hejere risiko for

fejlinformation som risiko heraf.

7.3.4 - Oget kompleksitet

Det har i en arrekke varet et fokuspunkt at mindste de regulatoriske krav, og gere det nemmere at
forsta et regnskab. Spergsmélet er derfor, at ved sd omfattende en regnskabsstandard, og nér der

@ndres pa den helt fundamentale resultatopgerelse, hvordan bliver det opfattet af regnskabsbruger.
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Implementeringen af IFRS 18 medferer nemlig at der i hejere grad vil vere flere kategorier i
resultatopgerelsen, flere noter i regnskabet, mere tekst i regnskabet samt flere efterposteringer.
Summen af dette kan medfore at regnskabet gir pd kompromis med princippet om klarhed, og at
regnskabet skal vare forstieligt. Der kommer endnu mere information, som regnskabsbruger skal
forholde sig til, og spergsmalet er om disse yderligere informationer flytter fokus veaek fra det, som 1
virkeligheden er det vasentlige i regnskabet. Nye regulatoriske krav ma ikke skabe tvivl om det
retvisende billede, ej heller om at de veesentlige informationer i arsrapporten stadig skal oplyses klart
og tydeligt. Med den egede mangde af informationer der kommer til arsrapporten, er det helt
essentielt for regnskabets afleggelse, at disse informationer stadig star klart og tydeligt. Safremt de

ikke gor det, er regnskabet helt grundlaeggende i strid med hele formélet med at aflegge arsrapporten.

Selvom selskabet har mulighed for at skabe den rede trdd mellem selskabets egen vurdering af den
finansielle prastation og APM til finansiel maling, skal selskabet stadig sikre at de helt
grundleggende krav om vasentlighed, retvisende billede og klarhed opfyldes, de ma ikke gé pa
kompromis med disse principper. Den nye standard giver nye informationskrav, men regnskabsbruger
skal stadig ikke vere i tvivl om vasentligheden af de finansielle oplysninger. Derfor er det en
udfordring at give flere oplysninger i regnskabet, hvis de ikke er vasentlige, da de fjerner fokus fra
de vasentlige informationer, og regnskabsbruger kan i sidste ende sidde og vere forvirret over alt

den information, og ikke vaere sikker pa hvad den vasentlige information bestér af.

7.4 - Opnar regnskabsbrugere bedre forstaelse for regnskabet

Med udgangspunkt i ovenstdende kritik er det essentielt at kigge pd, om formalet med
implementeringen af IFRS 18 giver regnskabsbrugere en bedre forstaelse for regnskabet, samt om det
skaber en bedre transparens mellem selskabets ledelsesrapportering og madling af finansiel

performance til regnskabsbruger.

Den ogede mangde af informationer, som er pakravet jf. IFRS 18, kan give en overflod af
informationer for regnskabsbruger, som potentielt fjerner en del af forstaelsen for regnskabet, og
derfor ikke gennemforer formalet med implementeringen. Hvis vi kigger pa resultatopgerelsen, skal
hver enkelt transaktion klassificeres efter de forskellige kategorier, som tidligere anfort. Giver det
regnskabsbruger mere vaerdi og en forstaelse for regnskabet at transaktioner bliver klassificeret, det
er umildbart svaert at vurdere. Under alle omstendigheder kommer der storre mengde af
informationer, som regnskabsbruger skal bearbejde, og i virkeligheden omfatter det segmentering af

transaktioner. Sterre koncerner bliver negdt til at klassificere deres driftsaktiviteter, hvis vi kigger igen
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pa et selskab som DSV, har de jf. deres arsrapport flere driftsaktiviteter, som er segmenteret i fragt i
segmenterne Road, Air og Ocean, samt warehouse aktiviteterne, som de kalder solutions. Det er sveert
at vurdere effekterne, men det er svert at forestille sig, at det er vaesentlige transaktioner, der genererer
omsatning og omkostninger for EBITDA, som ikke kan henfores til primar driftsaktivitet. Med afsaet
i dette, er der en overvejende sandsynlighed for, at de yderligere informationer, ikke giver tilsvarende
vardi, men skaber et mere unuanceret billede af resultatopgerelsen, der bliver svert at fortolke pa for

regnskabsbruger.

Desuden med anvendelse af MPM-noten, der er en direkte kobling imellem IFRS finansiel
information fra resultatopgerelsen til selskabets vurdering af selskabets finansielle performance. Der
er dog en overvejende sandsynlighed for, at regnskabsbruger ikke modtager informationer fra denne
note, da den bestar i hoj grad af ledelsens skon, og deres justeringer for transaktioner, som de ikke
vurdere er en del af selskabets primare drift. Dermed opstar der en risiko for, at selskabet oplyser
informationer, som er justeret af ledelsen, til at give det billede, som selskabets ledelse ensker frem

for det retvisende billede.

7.4.1 - Klassifikationen af transaktioner

Det er tidligere blevet beskrevet hvordan MPM-noten giver en gget risiko for ledelses bias. Det er
naerliggende at kigge pa, hvilke typer af transaktioner er det ledelsen kan pavirke. Det er sarligt
transaktioner af art, som omfatter enkeltstdende transaktioner, eller som i DSV-arsrapporten er
beskrevet som special items. Special items omfatter enkeltstiende transaktioner, som ikke vedrarer
selskabets driftsaktivitet, men som er afholdt pa baggrund af enkeltstiende begivenheder, som
ledelsen vurderer, ikke er recurring. Netop dette er interessant at kigge pa, da det er ledelsens
vurdering af denne klassifikation, derved kan ledelsen direkte pavirke MPM resultatet, og det er netop
denne konflikt der vil opsté i forbindelse med regnskabsafleggelsen, da ledelsen er inde og vurdere

klassifikationen.

Aggregeringen af klassifikationer indeholder en hegj grad af risiko, da det indeholder enkelte
transaktioners art. Hvis vi kigger pd DSV, og de har anvendt juridisk assistance og konsulenter til
bade deres eksisterende forretning, samt i forbindelse med deres opkeb, kan det vaere umuligt at
identificere om transaktionerne vedrerer opkeb eller den eksisterende forretning. Safremt ledelsen
skulle vaere i tvivl, er det narliggende at antage, at selskabets ledelse anvender en klassifikation, som

pavirker deres vurdering af den finansielle prestation mest.
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Netop ovenstaende problemstilling giver anledning til spergsmél om hvorvidt IFRS 18 og MPM er
en lesning til de identificerede problemstillinger. Det bidrager ikke til mere transparens eller
gennemsigtighed, at selskabet justerer for one-off omkostninger, men blot giver ledelsen mulighed
for at korrigere resultatet og viser hvordan de anskuer det. Derfor giver det anledning til at sperge om
det er korrekt at ekskludere one-off omkostninger atholdt for eksempel i forbindelse med opkeb. Hvis
vi tager udgangspunkt i de bersnoterede selskaber, som blandt andet er dem der bliver omfattet af
IFRS 18, anvender de special items som en regnskabspost. Denne regnskabspost er hverken ny i
indevarende ar for DSV, den har faktisk veret der historisk over de sidste mange ar. Derfor kan man
argumentere for om hvorvidt ledelsen anvender special items som en del af deres performance
evaluering, og det i hoj grad ikke er en del af deres drift for koncernen, at opkebe selskaber og
integrere dem 1 koncernens strategi. Transaktioners art er hvert & den samme, og omfatter
omkostninger 1 forbindelse med opkeb. Derfor kunne man som regnskabsbruger blive forvirret og
teenke, hvordan kan et selskab have sa hoje one-off omkostninger hvert ér, er det sd ikke en del af

selskabets strategi og drift, og eventuelt skal vere recurring.

Det er et problem, at selskabet har en regnskabspost, som i s& hej grad er pavirket af ledelsens
vurderinger, og ikke kan henferes til driftsaktiviteten. Dermed har ledelsen hgj grad af mulighed for
at kunne pavirke regnskabsposten, og derved give informationer i arsrapporten, som er subjektive og

gér pa kompromis med de generelle principper om neutralitet og potentielt det retvisende billede.
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8 - Konklusion

Med afszt i problemformuleringen, har undersogelsen analyseret med udgangspunkt i to selskaber,
samt de regnskabsmessige udfordringer implementeringen medferer. Dertil er ogsa blevet analyseret,

hvilke fordele og ulemper implementeringen af IFRS 18 vil have for regnskabsbruger.

Implementeringen medferer en hojere grad af subjektivitet sammenholdt med IAS 1, hvorfor det ikke
entydigt kan siges om hvorvidt regnskabsbruger opnar en forbedret forstaelse af resultatet i
arsrapporten. Der kommer yderligere informationer i regnskabet, som risikerer at give en overflod af
informationer, som fjerner fokus fra de vasentlige informationer i arsrapporten. Desuden er der en
hej grad af subjektivitet, som bliver indarbejdet i1 arsrapporten, som béade satter spergsmalstegn ved
om det nu bliver legaliseret at finansielle informationer kan indeholde grad af subjektivitet, men ogsa

sette spergsmalstegn ved om den finansielle information nu er sammenlignelig.

Hvis vi kigger pA MPM-noten, er formalet med denne at kunne opné en forstdelse for selskabets egen
vurdering af drets finansielle performance. I praksis justeres arets driftsresultat fra non-recurring
omkostninger, og viser resultatet for den del af selskabet som har fortsat drift efter balancedagen,
justeret for eksempelvis omkostninger atholdt i forbindelse med opkeb eller nedskrivninger. Derfor
kan det stilles speargsmélstegn til, om hvorvidt MPM-noten hjelper regnskabsbruger med at forsta
selskabernes &rsrapport bedre, men under alle omstendigheder, pékrever klassifikationen, at
selskabet tager stilling pa transaktionsniveau, sa korrektheden af informationen er mere nejagtig, med

forbehold for ledelsesmassige vurderinger der kan pévirke klassifikationen heraf.

Naér vi kigger pa undersogelsens spergsmal, og om hvorvidt det hjelper regnskabsbrugere opnér en
bedre forstaelse for selskabets finansielle resultat, skaber MPM-noten en direkte kobling mellem
arsrapporten og ledelsesrapporteringen, som hjelper regnskabsbruger med at opna en dybere indsigt
i det enkelte selskab for hvordan ledelsen aflaeser resultatet, samt regulere resultatet for selskabet, s&
der er en direkte sammenh@ng mellem ledelsesrapporteringen til den reviderede arsrapport.
Konsekvenserne heraf er dog, at den finansielle oplysning, som fremkommer af MPM-noten
indeholder hgj grad af subjektivitet, samt ledelsesmaessige skon, som gar pa kompromis med de
generelle principper om neutralitet. Desuden viser den komparative analyse ogsa, at konsekvensen
med mere indsigt i de enkelte selskaber medferer at de finansielle informationer bliver mindre
sammenlignelige, og i hejere grad forteller noget om det enkelte selskab. Dog er det meget

sandsynligt, at selskaber der er indenfor samme branche, kommer til at vise en MPM-note der ligner
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hinanden, da forretningsmodellerne i hej grad ligner hinanden, og pa den méde forekommer
informationen sammenlignelige for selskaber der er i samme branche, hvilket ma siges at vaere meget

relevant for regnskabsbrugere.

Undersogelsen viser derfor at med henblik pd implementeringen af IFRS 18 og MPM-noten, at
arsrapporten bliver pavirket i den retning, som implementeringen enskede i forhold til mere indsigt i
arsrapporten, samtidig en hejere grad af gennemsigtighed til hvordan selskabets ledelse vurdere arets
resultat. Den hejere grad af gennemsigtighed kommer dog med et kompromis i forhold til den
finansielle information, hvor der nu bliver stillet storre krav til ledelsens vurderinger, samtidig med
der kommer flere informationer, som ledelsen skal tage stilling til. Nar ledelsen skal tage stilling til
flere informationer, kommer der en naturlig risiko for information er pavirket af ledelsen som

afsender, og der er en storre risiko for fejlinformationer i arsrapporten.

Dertil herer en vurdering af om hvorvidt den yderligere grad af informationer der kommer, om de
skaber stgj 1 arsrapporten. Flere informationer i arsrapporten medferer ogsé en risiko for at fokus pa
de vasentlige informationer bliver flyttet, og regnskabsbruger modtager for mange informationer,
som ikke er relevante, sd de ikke kan gennemskue de vasentlige informationer. Med afset i
undersogelsens spergsmal, er det dog ikke vurderet at veere tilfaeldet, da den yderligere information i
regnskabet er med henblik pé, at de nye informationer giver mere indsigt, samt en forstielse for
resultatet af selskabets driftsaktiviteter, sa regnskabsbruger i hejere grad kan fi en forstéelse for

driftsaktiviteten, og hvordan den primare drift har genereret et overskud i arsrapporten.

Med afset i ovenstdende medferer implementeringen af IFRS 18, at regnskabsbruger nu i hgjere grad
har en dybere indsigt i de enkelte selskaber, og hvordan selskabet vurdere resultatet, samt nu har en
direkte forbindelse til ledelsesrapporteringen til den revideret arsrapport. Dog medferer IFRS 18
hgjere grad af subjektvitet, og derfor en sterre risiko for at regnskabet kan bliver pavirket af ledelsen,

samt en storre risiko for fejlinformation, som et resultat af ikke neutral information.
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