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Et dr er gdet - og
vanen tro byder vi
velkommen til en ny
udgave af Arsnyt!

I Arsnyt 2017 har vi samlet de vigtigste
nyheder inden for drsregnskabsloven,
internationale regnskabsstandarder
(IFRS), selskabsret og fondsret — alt
sammen med henblik pd, at du kan
veere bedst muligt forberedt pd den
kommende regnskabsaflaeggelse for
2017. I indholdsfortegnelsen kan du fa
et overblik over, hvad vi har med i dr.

For de virksomheder, der afleegger ars-
rapport efter arsregnskabsloven, vil
det veere et forholdsvist "roligt” ar i
forbindelse med afleeggelsen af 2017-
arsrapporten — i hvert fald i forhold til
nye regler. Det skyldes, at de meget
betydelige &ndringer af arsregnskabs-
loven havde virkning for arsrapporten
2016, og siden da har der kun veret
en enkelt mindre &ndring.

I de virksomheder, der aflaegger arsrap-
port efter IFRS, er regnskabsaret 2017
”stilhed fgr stormen”. Med virkning

for 2018-regnskabsaret skal IFRS 9 om
finansielle instrumenter og IFRS 15 om
indregning af indteegter implemente-
res. Det er begge kravende — og teknisk
komplicerede — standarder. Her skal vi
samtidig ggre opmeerksom pa IFRS’s
oplysningskrav om at beskrive den for-
ventede effekt af implementeringen

af standarderne — allerede i arsrapport-
en for 2017.
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Med virkning fra 2019 skal IFRS 16 om
leasing implementeres. Det vurderes

at veere den standard, der medfgrer de
storste effekter pé resultat og balance
nogensinde i forbindelse med implemen-
tering af en ny standard. Mange virk-
somheder er godt i gang — PwC har her
udviklet et leasing tool, der kan anvendes
til at simulere effekten af IFRS 16.

Som vanligt har vi i Arsnyt samlet en
oversigt over tjeklister og modelregn-
skaber til anvendelse i forbindelse med
udarbejdelse af arsrapporten for 2017.
Disse kan hjalpe med at sikre overhold-
elsen af nye og eksisterende krav, bade
i forhold til arsregnskabsloven og IFRS.

Vi hdber, at du fér forngjelse og gavn af
Arsnyt 2017!

Du er naturligvis altid velkommen til at
kontakte din PwC-revisor eller os med
sporgsmaél eller kommentarer.

Henrik Steffensen
hns@pwec.dk







Arsregnskabsloven

Mindre andringer til
ARL og forskelle mellem

ARL, IFRS 15 og IFRS 16

Mindre sndringer
til ARL

Der blev foretaget en enkelt
eendring til drsregnskabsloven
med lov nr. 1547 af 13. december
2016. Andringerne tradte i kraft
1. januar 2017.

For virksomheder i regnskabsklasse
C og D skal der for hver dattervirk-
somhed eller associeret virksomhed
oplyses, hvor stor andel virksom-
heder ejer samt stgrrelsen af egen-
kapital og resultat i seneste god-
kendte arsrapport.

I forbindelse med @&ndringen af
arsregnskabsloven i 2015 blev
undtagelsesbestemmelserne i
nedenstdende skema punkt 2 og 3
ophevet. Det ville i praksis betyde,
at mange virksomheder derfor ikke
kunne undlade oplysninger om
egenkapital og resultat af de ejede
virksomheder.

Mange virksomheder har derfor
fundet det seerdeles byrdefuldt at
skulle give oplysninger om egenka-
pital og resultat for alle datter- og
associerede virksomheder, hvorfor
der blev stillet forslag til at rulle
lovaendringerne tilbage. Denne
e@ndring blev gennemfgrt ved lov
nr. 1547 af 13. december 2016. Det
betyder, at virksomheder fortsat

Tidligere var det muligt at undlade oplysninger om drets resultat
og egenkapital, sdfremt et af folgende kriterier var opfyldt:

Den pageeldende
dattervirksomhed eller
associerede virksomhed
ikke er forpligtet til

at offentliggore ars-
rapport, og virksom-
heden ejer mindre end
50 % af egenkapitalen.
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Den pageeldende
dattervirksomheds
eller associerede
virksomheds regn-
skab indgar ved
konsolidering i
virksomhedens
koncernregnskab.

Virksomheden
indregner kapital-
andelene i den pé-
geeldende datter-
virksomhed eller
associerede virksomhed
til dennes regnskabs-
maessige indre veerdi.

kan undlade at give oplysninger
om resultat og egenkapital i dat-
tervirksomheder og associerede
virksomheder, hvis disse indgér ved
konsolidering i koncernregnskabet
eller indregnes til indre vaerdi.

Imidlertid skal oplysningerne
fortsat gives for mellemholding-
selskaber i regnskabsklasse C, der
ikke selv udarbejder koncernregn-
skab og indregner kapitalandele

til kostpris. Med de nye regler for
opggrelse af stgrrelsesgraenserne i
arsregnskabsloven er flere mellem-
holdingselskaber nu at anse som
klasse C-virksomheder.

Forskel melloem
IFRS 15 0g ARL

Erhvervsstyrelsen har udtalt, at
IFRS 15 "Revenue from Contracts
with Customers” kan anvendes
som fortolkningsbidrag under
arsregnskabsloven. Det betyder,

at virksomheder frit kan veelge at
anvende arsregnskabslovens regler
eller IFRS 15. Der vealges enten
arsregnskabsloven eller IFRS 15
med de fordele og ulemper, som
standarderne hver iszer indeholder.
Vi har derfor udarbejdet oversigten
pa naste side over forskellene i ind-
regning og méaling mellem arsregn-
skabsloven og IFRS 15.
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IFRS 15

Efter IFRS 15 ma der udelukkende tages hensyn til variable
vederlag, hvis det anses som hgjst sandsynligt ("highly pro-
bable”), at disse ikke skal tilbageferes pa et senere tidspunkt.

Konflikt

Efter ARL skal der tages hensyn til variable vederlag,
hvis disse anses som sandsynlige ("probable”).

Forskelle som kan undgds ved valg

Efter IFRS 15 indregnes indteegter henover en periode, hvis der er
tale om lgbende levering af services eller lobende overforsel af et
fysisk aktiv. Endvidere indregnes indteegter lobende, hvis der leveres
et aktiv, som ikke har alternative brugsmuligheder, og hvor der sam-
tidig er ret til vederlag i forhold til udfert arbejde.

Efter IFRS 15 skal det samlede vederlag i en kontrakt fordeles i for-
hold til de relative dagsvaerdier af de enkelte leveringsforpligtelser.

Efter IFRS 15 skal returrettigheder indregnes som en udskydelse af
den tilhgrende omsaetning som et passiv, og kostprisen pa de varer,
der forventes returneret, som et aktiv (en periodeafgraensningspost).

Efter IFRS 15 skal et agent-/principalforhold vurderes efter de tre
kriterier, der er opstillet i standarden, og som har til formal at vurdere,
hvorvidt virksomheden har “kontrol” over varen eller serviceydelsen.

Efter IFRS 15 skal skatter og afgifter, der opkreeves pa vegne af
en tredjemand, altid fragd omsaetningen.

Efter IFRS 15 skal licensindteegter indregnes henover licensperioden,
safremt der er tale om en “dynamisk” licens, mens indteegter ved-
rorende “statiske” licenser skal indregnes pa salgstidspunktet.

Forskel melloem
IFRS 16 og ARL

EU har allerede taget stilling til, at
IFRS 16 "Leasing” kan anvendes
inden for rammerne af regnskabs-
direktiverne. Erhvervsstyrelsen
har imidlertid ikke taget endelig

stilling til, hvorvidt IFRS 16 kan
anvendes under arsregnskabsloven,
men der er flere argumenter, som
taler for, at IFRS 16 kan anvendes
under arsregnskabsloven.

IFRS 16 kreever indregning af
alle leasingaftaler som akti-

Efter ARL antages, at der er mulighed for at benytte modellen i
IFRS 15. Alternativt kan felges regler svarende til IAS 11/18.

Efter IAS 11 indregnes entrepriseaftaler efter produktionsmetoden
i takt med arbejdets udferelse, safremt der er tale om et special-
fremstillet (fysisk) aktiv, uanset om der er ret til vederlag i forhold
til udfert arbejde.

Efter ARL er der mulighed for at benytte modellen i IFRS 15. Alternativt
kan anvendes en model, hvor vederlaget fordeles, sa der fx henfares
en andel af fortjenesten til hver leveringsforpligtelse.

Efter ARL er der mulighed for at benytte modellen i IFRS 15. Alternativt
kan anvendes en model, hvor de to poster i balancen indregnes som
en nettopost.

Efter ARL antages, at der er mulighed for at benytte modellen i IFRS
15. Det skyldes, at IFRS 15 synes at udtrykke substansen i trans-
aktionen, jf. ARL § 13 om substans. Alternativt vil vurderingen af
agent-/principalforhold kunne falge fem kriterier i IAS 18.

Efter ARL er der mulighed for at benytte modellen i IFRS 15.
Alternativt kan anvendes en model, hvor maengdemaessige
afgifter (punktafgifter) kan indga i omsaetningen.

Efter ARL har der ikke veeret nogen praecis praksis for, hvorledes
licensindtaegter indregnes.

Efter ARL er der mulighed for at benytte modellen i IFRS 15, jf. ARL
§ 13 om substans. Alternativt kan benyttes den praksis, der hidtil har
veeret under IAS 18.

ver og forpligtelser i balancen.
Arsregnskabsloven kraever imidler-
tid kun indregning af finansielle
leasingaftaler som aktiver og for-
pligtelser i balancen. Virksomheder
i regnskabsklasse B kan dog fortsat
undlade at indregne finansielle
leasingaftaler i balancen.
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Arsregnskabsloven
Praeciseringer og
fortolkninger af ARL

Arsregnskabsloven blev endret
med virkning for regnskabsar,
der begynder 1. januar 2016 eller
senere. De seneste to ar har vist,
at der i praksis har vaeret en lang
raekke spgrgsmal.

Artiklen saetter fokus pa udvalgte
emner, som har givet anledning
til praktiske udfordringer i for-
bindelse med implementering

af a2ndringerne til drsregnskabs-
loven.
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Resultat-
disponering

Tidligere har det veeret et krav, at
alle virksomheder skulle prasen-
tere en resultatdisponering direkte
i forleengelse af resultatopggrelsen.

Dette krav gaelder fortsat for virk-
somheder i regnskabsklasse B, men
virksomheder i regnskabsklasse C
og D skal nu i stedet vise ledelsens
forslag til beslutning om anvendel-
se af virksomhedens overskud eller
deekning af underskud i noterne.

Resultatdisponeringen kan imidler-
tid fortsat vises i forlaengelse af
resultatopggrelsen for virksom-
heder i regnskabsklasse C og D,

sd leenge oplysningerne tillige
fremgéar af noterne.

Reserve for udviklings-
omkostninger — ’en
efter skat reserve’
Store virksomheder skal ifplge
arsregnskabsloven aktivere udvik-

lingsomkostninger, hvis indreg-
ningskriterierne er opfyldt. For



virksomheder i regnskabsklasse
B eller C-mellem kan det frivilligt
veelges at aktivere udviklingsom-
kostninger.

Med andringerne til arsregn-
skabsloven er det blevet et krav,

at der opfgres et belgb svarende

til de aktiverede udviklingsomkost-
ninger — korrigeret for udskudt
skat — direkte i posten "Reserve

for udviklingsomkostninger”

i egenkapitalen.

Modposten til reserven er en
reduktion af virksomhedens frie
reserver. Formalet med kravet er
dermed at sidestille virksomheden
med virksomheder, der omkost-
ningsfgrer udviklingsomkostninger.
Virksomhedens udbyttemuligheder
pavirkes dermed ikke laengere af,
om der omkostningsfgres eller
aktiveres udviklingsomkostninger.

Arsregnskabs-
loven blev &ndret
med virkning for
regnskabsar,

der begynder

1. januar 2016
eller senere”

Det skal bemarkes, at det alene er
udviklingsprojekter, som opferes
for egen risiko og regning, hvor
reserven for udviklingsomkostnin-
ger skal etableres. Det er uanset,
om virksomheden selv eller en
tredjepart forestar udviklingen.
For tilkgbte udviklingsprojekter
eller immaterielle aktiver skal

der derimod ikke ske binding pé
reserven.

Kravet om egenkapitalreserven
gaelder udelukkende i selskabs-
regnskabet og dermed ikke i
koncernregnskabet.

Udviklingsomkostninger giver
skattefradrag pa det tidspunkt,
omkostningerne afholdes.

Aktiveres udviklingsomkostnin-
ger, far det den konsekvens, at der
opstér et udskudt skattepassiv. Det
er alene et belgb svarende til de
aktiverede udviklingsomkostninger
— korrigeret for udskudt skat — der
skal bindes under reserven for
udviklingsomkostninger.

Udviklingsprojekter
og udskudte
skatteaktiver

Loveendringen medfgrte nye oplys-
ningskrav for bade udviklingspro-
jekter og udskudte skatteaktiver.

Virksomheder i regnskabsklasse

C og D skal oplyse om de sarlige
forudseetninger, der ligger til
grund for indregning af udvik-
lingsprojekter og udskudte skat-
teaktiver. Baggrunden herfor er, at
disse typer aktiver ofte er baseret
pé vaesentlige sken og ledelsens
subjektive vurderinger.

Udviklingsprojekter

I lovbemerkningerne er det anfgrt,
at der skal gives oplysninger om
den forventede fremdrift i udvik-
lingsprojekterne og det forventede
marked for det udviklede produkt.
Beskrivelsen kan eksempelvis inde-
holde en redeggrelse af, hvornar
udviklingsprojekterne forventes

at veere faerdiggjort, seerlige udfor-
dringer i forbindelse med udvik-
lingsprojektet mv.

Er der tale om udvikling af et
nyt og uafprgvet produkt, er det
vigtigt, at der redeggres for det
forventede marked, herunder h
vad virksomheden baserer sine
forventninger pa.

Der skal ikke gives en fuldsteendig
beskrivelse af alle virksomhedens
udviklingsprojekter. Det er alene
vaesentlige udviklingsprojekter,
der skal beskrives.

Skatteaktiver

Erhvervsstyrelsen har i forbindelse
med regnskabskontrollen konsta-
teret flere tilfeelde af utilstreekkelig
dokumentation for indregning af
udskudte skatteaktiver.

Langt hen ad vejen er det denne
dokumentation, der nu kraves
beskrevet i regnskabet.

I lovbemerkningerne anfgres, at
der skal gives en beskrivelse af de
faktorer, der serligt er lagt vaegt pa
i forhold til, at aktivet kan udnyttes
de kommende &r. Det kan fx veere
en beskrivelse af:

» Effekterne ved en planlagt
omstrukturering

 Forventet succes pa nye markeder

* Salg af nye produkter

e Forventet veekst i salgsvolumen.

Oplysningerne anses for sarligt
relevante, hvis skatteaktivet er
opstaet ved generering af skatte-
meessige underskud. Beskrivelsen
skal veere objektiv og neutral og bgr
ligeledes indeholde en redeggrelse
af, hvor mange ar skatteaktivet
forventes udnyttet over.

Generelle overordnede beskrivel-
ser er dermed ikke tilstreekkelige

- beskrivelsen skal derfor veere sé&
virksomhedsspecifik som muligt og
tage stilling til de konkrete udfor-
dringer og muligheder, den enkelte
virksomhed er underlagt.

Afskrivning
pa goodwill
og udviklings-
omkostninger

Tidligere skulle immaterielle
aktiver afskrives over deres brugs-
tid dog maksimalt 20 ar. I dag er
20-ars graensen ophavet, hvorfor
immaterielle aktiver skal afskrives
over en laengere periode end 20 ar,
hvis brugstiden er leengere end

20 &r.

For udviklingsomkostninger og
goodwill kan det i visse tilfaelde
vaere meget vanskeligt at esti-
mere den forventede brugstid.
Kan brugstiden ikke skgnnes
palideligt, skal den fastsettes til
ti r. Bemaerk at denne bestem-
melse udelukkende gaelder for
disse typer af immaterielle
aktiver.

Arsnyt 2017
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I bemerkningerne til lovforslaget
anfgres, at det kun i meget sjaeldne
situationer vil veere tilfeeldet, at
brugstiden ikke kan skennes péli-
deligt. Derfor kan virksomheder
med henvisning til loven ikke uden
videre blot vaelge at afskrive good-
will og udviklingsomkostninger
over en tidrig periode.

Loven kreaever, at virksomheden
som minimum tager stilling til
brugstiden. Det er isaer vigtigt i de
situationer, hvor det pagaldende
immaterielle aktiv ma forventes at
have en kortere brugstid end ti ar.
Eksempelvis vil udviklingsprojek-
ter ofte afskrives over en kortere
periode end ti ar.

Som et nyt oplysningskrav skal
afskrivningsperioden pa goodwill
altid begrundes i regnskabets noter.

Oplysningskrav for
afledte finansielle
instrumenter

Med andringerne til arsregnskabs-
loven blev der indfgrt yderligere
oplysningskrav for afledte finan-
sielle instrumenter, som males til
dagsveerdi. Der skal blandt andet
oplyses om omfanget og karakteren
af instrumenterne samt veaesentlige
betingelser, som kan fa betydning
for belgbet, tidspunktet og sikker-
heden for fremtidige penge-
strgmme.

Der har veaeret usikkerhed om,
hvilke oplysninger, der som mini-
mum skal praesenteres i regnskabet.
Oplysningerne vil almindeligvis
omfatte de vaesentligste kontrakt-
vilkar. For en valutaterminskon-
trakt kan det eksempelvis omfatte:

* Stgrrelsen af kontrakten

e Valutaen og den aftalte
afregningskurs

* Kontraktens lgbetid

* Modpartens betalingsevne

* Seerlige forhold ved kontrakten.

Oplysningerne er som udgangs-
punkt oplysninger pr. finansielt
instrument. Oplysninger for ens-
artede finansielle instrumen-
ter kan imidlertid grupperes.
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Formalet med oplysninger er, at
regnskabsbrugeren kan vurdere
de mulige risici og fordele, som
instrumenterne indebarer for
virksomheden.

Aktiver og
forpligtelser
malt til dagsvaerdi

For aktiver og forpligtelser malt

til dagsveerdi geelder seerlige
oplysningskrav. I forbindelse med
e@ndringerne til arsregnskabsloven
er det preeciseret, hvilke oplys-
ningskrav der gelder.

Arsregnskabsloven opererer med to
typer af dagsvaerdireguleringer:

Opskrivning til dagsvardi
med vardiregulering over
resultatopgorelsen

Opskrivning til dagsveerdi
med veerdiregulering over
resultatopgerelsen

Opskrivning til dagsveerdi
med veerdiregulering
over egenkapitalen

Aktiver, der opskrives over resultat-
opggrelsen, kan fx veere unoterede
portefgljeaktier eller investerings-
ejendomme, altsd aktiver der males
efter niveau 3 i IFRS dagsverdihie-
rarkiet.

For denne type aktiver skal gives
oplysninger om de veerdianset-
telsesteknikker og modeller, der er
anvendt i forbindelse med dagsveer-
diopggrelsen af aktivet. Samtidig
skal gives oplysninger om de cen-
trale forudsaetninger, som ligger

til grund for veerdianseettelsen.

For en investeringsejendom, hvor
der anvendes en DCF-model, vil
det eksempelvis vaere oplysninger
om diskonteringsrente, forventet
inflation, &ndringer i huslejeni-
veau, tomgang mv. Oplysningerne
skal hjelpe regnskabsbrugeren til
at forstd, hvad der ligger til grund
for vaerdiansettelsen, herunder
eventuelle usikkerheder knyttet

til veerdianseettelsen. Der er altsé
tale om vesentlige og omfattende
oplysningskrav.

Opskrivning til dagsveerdi
med verdiregulering
over egenkapitalen

Materielle anlegsaktiver og kapi-
talandele i dattervirksomheder

og associerede virksomheder kan
frivilligt opskrives til dagsveerdi.
Derudover kan immaterielle
anleegsaktiver opskrives, hvis akti-
verne handles pé et aktivt marked
(fx CO,-kvoter).

For denne type aktiver geelder kun
fa oplysningskrav. Der skal vises
en afstemning mellem primo- og
ultimosaldoen. Herunder skal den
regnskabsmeessige vaerdi af akti-
verne angives, som om aktivet hele
tiden havde veeret indregnet efter
kostprisprincippet, dvs. kostprisen
minus afskrivninger. Derfor er det



Der har varet
tvivl om, hvor-
dan ophgrende
aktiviteter skal
prasenteres

i regnskabet”

vigtigt at skelne mellem oplys-
ningskrav for aktiver, som vaerdi-
reguleres over resultatopggrelsen
henholdsvis egenkapitalen.

Det er vigtigt at understrege, at
nar disse aktiver opskrives, skal
der derfor ikke gives oplysninger
om vardiansettelsesteknikker og
modeller, herunder oplysninger
om de centrale forudsetninger,
der ligger til grund for dags-
vaerdireguleringen.

Ophgrende
aktiviteter

Med de seneste andringer til
arsregnskabsloven blev det et krav,
at virksomheder i regnskabsklasse
C og D skal vise ophgrende pa en
serskilt linje i resultatopggrelsen
og balancen. Belgbene skal spe-
cificeres i noterne. Der har i den
forbindelse varet tvivl om, hvordan
ophgrende aktiviteter skal praesen-
teres i regnskabet.

Bestemmelsen i rsregnskabsloven
er ikke klar vedrgrende tilpasning
af sammenligningstal ved prasen-
tation af ophgrende aktiviteter.

Det er séledes muligt at undlade at
tilpasse sammenligningstal. Det vil
imidlertid ogsé veere acceptabelt at
folge modellen i IFRS 5, hvorefter
sammenligningstal i resultatopge-
relsen og pengestrgmsopggrelsen

tilpasses. I noterne skal de ophgren-

de aktiviteter desuden specificeres.

Loven tager ikke stilling til specifi-
kationsgraden, men det mé forven-
tes, at modellen efter IFRS 5 kan
anvendes.

Det skal understreges, at nr en
aktivitet er ophgrende pé balan-
cedagen eller er ophgrt i lgbet af
regnskabséret, skal resultatopggrel-
sens poster altid tilpasses for hele
regnskabséret.

Ifglge lovforarbejderne skal der sa
vidt muligt oplyses om fglgende for
den ophgrende aktivitet:

* Nettoomsatning

* Arets resultat

* Anleegsaktiver

* Omsatningsaktiver.

Virksomheden bgr dog overveje at
specificere posterne yderligere, fx
i produktions-, administrations- og
distributionsomkostninger samt
pengestrgmme, men det kan ikke
kraeves.

En mellemstor virksomhed, som
ikke viser nettoomsaetningen i
resultatopggrelsen, er ikke forplig-
tet til at vise nettoomsatningen i
noterne.

Bogfort veerdi
metoden

Det er nu muligt at anvende bogfort
vaerdi metoden i forbindelse med
en koncernintern virksomheds-
sammenslutning. Metoden er ofte
et attraktivt alternativ til sammen-
leegningsmetoden.

Bogfart vaerdi metoden er en
variation af sammenlagnings-
metoden. Ved denne metode sker
virksomhedssammenslutningen til
de bogforte vaerdier pa erhvervel-
sestidspunktet, hvor sammenleg-
ningsmetoden kreever tilpasning af
hele arets tal og sammenlignings-
tallene, som om virksomhederne
altid havde veeret sammenlagt

Vedtages en fusion eller en spalt-
ning med virkningstidspunkt fx
1. august, sa er det de bogfgrte
veerdier pa denne dato, der er
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styrende for regnskabsafleggelsen.
Hvis der er tale om en fusion, spalt-
ning eller stiftelse af et selskab,
kan ledelsen dog frivilligt veelge, at
transaktionen har regnskabsmees-
sig virkning for fgrste dag i indevee-
rende regnskabsar. S& forskellen til
sammenlaegningsmetoden er, at der
ved anvendelse af bogfgrt vaerdi
metoden ikke skal tilpasses sam-
menligningstal, og det regnskabs-
meessige virkningstidspunkt som
udgangspunkt er pa tidspunktet for
gennemfgrsel af omstrukturerin-
gen.

Vi forventer, at bogfgrt veerdi
metoden bliver mere almindelig
fremadrettet, eftersom der undgés
flere af de praktiske udfordrin-
ger, som opstar ved anvendelse af
sammenlegningsmetoden tilbage
itid, herunder tilpasning af femars
oversigten.

Ulempen ved metoden er, at da
virksomhedssammenslutningen
anses som sket pa erhvervelses-
tidspunktet, vises ikke omsatning
og resultat for hele regnskabsaret,
medmindre der er tale om en fusion
eller spaltning, hvor den regnskabs-
meessige virkning er fastsat med
tilbagevirkende kraft til forste dag

i det indeveerende regnskabséar. Pa
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samme made som ved sammen-

leegningsmetoden vil en kontant
merpris i forbindelse med en kon-
cernintern virksomhedsovertagelse
desuden reducere selskabets frie
reserver og dermed begranse de
fremtidige udbyttemuligheder.

Bogfe@rt vaerdi metoden kan som
udgangspunkt bruges pé alle
koncerninterne virksomhedssam-
menslutninger med undtagelse af
transaktionerne beskrevet i afsnit-
tet "Koncernmetoden — sarligt

om lodrette og omvendt lodrette
fusioner mv.” nedenfor.

Koncernmetoden —
seerligt om lodrette
og omvendt lodrette
fusioner mv.

I de tilfzelde, hvor en modervirk-
somhed fusionerer med en datter-
virksomhed, er der tale om enten
en lodret fusion, hvis modervirk-
somheden er det fortseettende
selskab, eller en omvendt lodret
fusion, hvis dattervirksomheden
er det fortsattende selskab.

Disse typer af fusioner anses ikke
for at veere en virksomhedssam-

menslutning under drsregnskabs-
loven, men derimod snarere en
pkonomisk omorganisering. Det
har den konsekvens, at reglerne
om virksomhedssammenslutninger
ikke finder anvendelse.

Den eneste mulighed for at behand-
le en lodret eller en omvendt lodret
fusion er derfor at benytte koncern-
regnskabets veerdier ("koncern-
metoden”). Det betyder, at det er
koncernvardierne inklusive good-
will, som viderefgres i det fortseet-
tende selskab. Derfor skal der heller
ikke ske tilpasning af sammenlig-
ningstal til en periode for koncern-
etableringen.

Hvis det var muligt at foretage
sammenlaegningen med afset i
virksomhedernes bogfgrte veerdier,
ville en eventuel goodwill i kon-
cernregnskabet forsvinde, hvilket
vil veere misvisende. Det er siledes
ikke muligt at erhverve en datter-
virksomhed ved brug af overtagel-
sesmetoden, hvorefter goodwillen
efterfplgende elimineres ved en
lodret eller omvendt lodret fusion
ved brug af sammenlagnings-
metoden. Det har tidligere vaeret
kraevet, hvis dattervirksomheden
var den fortsettende virksom-
hed.



Arsregnskabsloven

Virksomheds-

sammenslutninger:

Ny vejledning pa vej

Af Rasmus Risager Eriksen

Vejledning om
virksomheds-
sammenslutninger

Arsregnskabsloven blev zndret
med virkning for regnskabsar,

der begyndte 1. januar 2016

eller senere. ZAndringerne betgd
bl.a. ndringer i visse af bestem-
melserne om virksomhedssam-
menslutninger. Samtidig fremgik
det af lovbemerkningerne, at
Erhvervsstyrelsen senere ville
udsende en vejledning om fortolk-
ningen af lovens bestemmelser
vedrgrende virksomhedssam-
menslutninger. Disse fortolkninger
har styrelsen tilkendegivet sé vidt
muligt vil fglge reglerne i IFRS 3
"Business Combinations”.

Det forventes nu, at vejlednin-
gen udsendes som en vejledende
fortolkning af rsregnskabsloven.
Denne er imidlertid ikke udsendt
endnu, men forventes udsendt i
2018.

Erhvervsstyrelsen har oplyst, at
vejledningen alene vil have frem-
adrettet virkning. Derfor er det kun
virksomhedssammenslutninger,
der gennemfgres efter vejlednin-
gens offentligggrelse, som forven-
tes pavirket. Allerede gennemfgrte
virksomhedssammenslutninger
forventes derfor ikke at skulle
tilpasses de nye regler.

Nedenfor har vi beskrevet de
vaesentligste endringer, som vi
forventer bliver implementeret

med vejledningen. Da vejlednin-
gen endnu ikke er feerdiggjort fra
styrelsens side, er gennemgangen
alene et udtryk for vores forvent-
ninger til, hvilke regler der ndres.
Vi skal saledes ggre opmeerksom
p4, at der kan komme vesentlige
@ndringer til den endelige vejled-
ning.

Det skal understreges, at flere af
omréderne andrer grundlaeggende
pa den hidtidige forstaelse af lovens
enkeltbestemmelser. Det kan derfor
ikke udelukkes, at fortolkningen
forudseetter, at loven justeres endnu
engang for at kunne rumme for-
tolkningerne.

Trinvise overtagelser,
hvor der opnds
kontrol — regulering
til dagsveerdi

Hvis en virksomhed overtager en
ikke-kontrollerende ejerandel og
pa et senere tidspunkt erhverver
yderligere ejerandele, sd der derved
opnar kontrol over virksomheden,
er der tale om en trinsvis overta-
gelse.

Hidtil har det ikke vaeret muligt at
regulere veerdien af de eksisterende
kapitalandele ("step up gevinst”).

Det forventes, at en trinsvis over-
tagelse fremadrettet skal behandles
i overensstemmelse med reglerne

i IFRS 3. Det betyder, at kapital-
andele, der blev erhvervet, for
kontrollen blev etableret, skal
vaerdireguleres til dagsveerdi over

resultatopggrelsen pa det tids-
punkt, hvor der opnés kontrol over
virksomheden.

Transaktions-
omkostninger ved kgb
af dattervirksomhed

Hidtil har transaktionsomkostnin-
ger i forbindelse med kgb af kapi-
talandele i dattervirksomheder, fx
omKkostninger til rddgivere og advo-
kater, skullet indregnes direkte som
en del af kostprisen pa den tilkgbte
kapitalandel. Derved har sddanne
omkostninger fgrt til en hgjere
goodwill i koncernregnskabet.

Fremover forventes, at transakti-
onsomkostninger i forbindelse med
keb af kapitalandele i en datter-
virksomhed skal indregnes som en
omkostning i koncernregnskabets
resultatopggrelse.

Identifikation af
immaterielle aktiver

Ved overtagelse af en virksom-

hed har &rsregnskabsloven hidtil
kraevet, at der skulle identificeres
og indregnes immaterielle aktiver i
balancen, som opfyldte de alminde-
lige indregningskriterier.

Under IFRS 3 stilles derimod
strenge krav til identifikation og
udskillelse af immaterielle aktiver
i forbindelse med en virksomheds-
overtagelse.

Det forventes, at der fortsat ikke
kraeves samme restriktive iden-
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tifikation af immaterielle aktiver
under rsregnskabsloven. Det
forventes imidlertid, at der fremad-
rettet skal udskilles de immaterielle
aktiver, som har haft en veesentligt
indvirkning pa kegbsprisen.

Derfor kan en virksomhed fortsat
ikke undlade at udskille et veesent-
ligt immaterielt aktiv i forbindelse
med en virksomhedsovertagelse og
blot lade aktivet indga i goodwill.

Kobsprisallokering —
hensigten med aktivet

Det har hidtil veeret muligt at
opggre vaerdien af fx et varemaerke
til DKK 0, som overtages i en virk-
somhedssammenslutning, safremt
kgber har til hensigt at skrotte
varemarket. De aktiver, som virk-
somheden derved ikke forventer
at bruge efter overtagelsen, kunne
dermed veerdiansattes baseret pd
kgbers hensigt.

I forbindelse med en virksomheds-
overtagelse skal de identificerede
aktiver og forpligtelser fremadret-
tet vurderes til dagsveerdi.

Fremover ma kgbers hensigt med
aktivet derfor ikke pavirke bereg-
ningen af dagsveerdien. Har vare-
merket en veerdi, skal varemeerket
males til dagsveerdi ved fgrste
indregning og herefter nedskrives
til DKK 0 ved senere skrotning.

Kobsprisallokering —
eventualforpligtelser

Hidtil har eventualforpligtelser
ikke skullet indregnes i balancen
som en del af ksbesumsallokeringen.

Fremover forventes, at eventualfor-
pligtelser skal indregnes i forbin-
delse med en virksomhedsoverta-
gelse, hvis eventualforpligtelserne
kan maéles palideligt til dagsveerdi
og er veesentlige for den samlede
virksomhedsovertagelse. Derved
vil koncernregnskabets balance
indeholde veerdier vedrgrende
eventualforpligtelser, der er blevet
erhvervet som led i en virksom-
hedssammenslutning.
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Goodwill pa
minoritetsinteresser

Hidtil har det kun vaeret muligt at
indregne goodwill pa de overtagne
nettoaktiver i forbindelse med over-
tagelse af kontrollen af en virksom-
hed ("kebt goodwill”).

Det forventes fremadrettet, at det
ogsa bliver muligt at indregne
goodwill pa minoriteter ("fuld
goodwill”). Det betyder, at der
indregnes en stgrre goodwill og
dermed samtidig en stgrre minori-
tetsandel i koncernregnskabet.

Denne model kan vare en fordel,
hvis virksomheden forventer, at
den pé et senere tidspunkt vil over-
tage minoriteten. Det skyldes, at en
overtagelse af en minoritet pavirker
koncernregnskabets egenkapital
negativt med et belgb svarende til
den betalte merpris.

Earn out —
betingede vederlag

Det ses ofte, at der er knyttet betin-
gede vederlag — sdkaldte earn outs
— til en virksomhedsovertagelse,

fx en regulering af kgbesummen
baseret pa den overtagne virksom-
heds fremtidige indtjening.

Stiger prisen efterfplgende ved kgb
af en virksomhed som fglge af, at
der udlgses et betinget vederlag,
har dette vederlag hidtil skullet
indregnes som en stigning eller
reduktion i goodwill, det vil sige
som en justering af den oprindeligt
opgjorte kostpris.

Fremadrettet skal sddanne regu-
leringer af den opgjorte kostpris
indregnes i resultatopggrelsen.
Det er ikke klart, hvor i resultat-
opggrelsen den pageldende
regulering skal indregnes.

Kob og salg af
minoritetsandele

Hvis der kgbes eller szlges
minoritetsandele, uden at der
etableres eller mistes kontrol

over en dattervirksomhed, skal for-
skellen mellem den bogfgrte veerdi
og det modtagne eller afgivne
vederlag indregnes direkte under
egenkapitalen. Denne @&ndring blev
gennemfgrt direkte ved endrin-
gen af loven i 2015 og forudsetter
séledes ingen pracisering i en kom-
mende vejledning. Denne andring
er derfor geeldende allerede nu.

Salg af kapitalandele i
en dattervirksomhed,
hvor kontrol afgives

Afgives kontrollen med en datter-
virksomhed i forbindelse med et
salg af kapitalandele, skal der
opggres en gevinst eller et tab,
som indregnes i resultatopggrelsen.
Dette i modsaetning til situationer,
hvor der afstés kapitalandele,
men hvor kontrollen opretholdes,
jf. ovenfor. Under IFRS skal de
kapitalandele, der bibeholdes,
omvurderes til dagsveerdi pé det
tidspunkt, hvor kontrollen med
dattervirksomheden afgives.
Forskellen mellem den bogfarte
veerdi og dagsveerdien indregnes
iresultatopggrelsen.

IFRS-modellen forventes ikke

at kunne rummes under arsregn-
skabsloven, og derfor er det den
oprindelige kostpris, som skal
anvendes pé de tilbagevaerende
kapitalandele, der ikke er frasolgt.
Derfor indregnes ikke en gevinst
eller tab pé kapitalandelene, som
virksomheden fortsat besidder efter
kontrollen med datterselskabet er
afgivet. Det forventes séledes ikke,
at der sker tilpasning til IFRS pé
dette omrade.



Oversigt over mulige zendringer

I denne tabel har vi udarbejdet en oversigt over de endringer, som har veeret diskuteret i forbindelse med vejledningen:

Beskrivelse

Trinsvise
overtagelser:
Gevinst og tab
pa eksisterende
kapitalandele

Transaktions-
omkostninger i
forbindelse med
kob af en datter-
virksomhed

Identifikation af
immaterielle aktiver

Hensigt med
erhvervelse af
aktivet

Eventualforpligtelser

Goodwill vedrorende
minoritetsinteresser

Efterfolgende
reguleringer af
betingede vederlag
(”earn outs”)

Kob og salg af
minoritetsandele
uden afgivelse af
kontrol

Salg af kapitalandele
i en dattervirksom-
hed, hvor kontrollen
afgives

Regler

under ARL

Der sker ikke regulering af eksi-
sterende kapitalandele.

Transaktionsomkostninger ind-
regnes direkte som en del af kost-
prisen pa dattervirksomheden.

Der skal ske identifikation af
vaesentlige immaterielle aktiver.

Aktiver, som ikke forventes at
blive anvendt efter en virksom-
hedsovertagelse, skal males til
DKK 0.

Eventualforpligtelser indregnes
ikke i kebsprisallokeringen.

Goodwill pa minoriteter ma ikke
indregnes. Der indregnes alene
goodwill p& erhvervede kapital-
andele ("kabt goodwill”).

Kostprisen skal korrigeres tids-
ubegreenset.

Kab og salg af minoriteter ind-
regnes direkte i egenkapitalen.

Salg af den forholdsmaessige an-
del af kapitalandelene. Der opgeres
en gevinst eller et tab som ind-
regnes i resultatopgerelsen.

Forventet ny praksis
under ARL

Reglerne tilpasses IFRS.

Der sker dagsveerdiregulering af de
eksisterende kapitalandele.Veerdiregu-
leringen fores i resultatopgerelsen.

Reglerne tilpasses IFRS.

Det betyder, at transaktionsomkost-
ninger fremadrettet skal omkostnings-
fores.

Reglerne tilpasses IFRS i stort omfang.

Reglerne tilpasses IFRS.

Aktiverne skal méles til dagsveerdien
uden hensyntagen til kebers hensigt
med brugen af aktiverne.

Reglerne tilpasses IFRS i stort omfang.

Eventualforpligtelser skal fremadrettet
indregnes i kabsprisallokeringen,
hvis de kan males palideligt.

Reglerne tilpasses IFRS.

Det er muligt at indregne goodwill pa
minoritetsinteresser ("fuld goodwill”)
eller alene at indregne goodwill pa de
erhvervede kapitalandele ("kebt good-
will”).

Reglerne tilpasses IFRS.
Betingede vederlag skal derfor ind-

regnes direkte i resultatopgerelsen.

Det forventes, at reglerne forbliver
uzendrede, da de allerede svarer til
IFRS.

Det forventes, at reglerne forbliver
uaendrede, og at de derfor ikke til-
passes til IFRS.
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Arsregnskabsloven

Digital indberetning
af arsrapporter og

) (
) (

frister for indberetning

Virksomheders arsrapporter skal
indberettes digitalt. Det geelder
ogsa for de virksomheder, som
tidligere i et eller andet omfang har
vaeret undtaget fra digital indbe-
retning, fx erhvervsdrivende fonde
eller virksomheder, som ikke selv
afleegger koncernregnskab, men
som henviser til et overliggende
koncernregnskab.

Det eneste regnskab, der er frita-
get for digital indberetning, er det
endelige likvidationsregnskab, som
likvidator skal indsende som bilag
sammen med likvidators anmeldel-
se af generalforsamlingens beslut-
ning om endelig likvidation, dvs. i
forbindelse med bobehandlingens
afslutning.

Selskaber og erhvervsdrivende
fonde samt virksomheder omfattet
af lov om visse erhvervsdrivende
virksomheder og virksomheder,
som frivilligt aflaegger drsrapport
efter /QXRL, skal indberette deres
arsrapport digitalt. Endvidere skal
folgende indberette &rsrapporter
(som pdf):

e filialer skal indberette arsrap-
porten for den ejervirksomhed,
som de indgér i, og

udenlandsk — skal det udenland-
ske regnskab indberettes (pdf),
0g

* fonde, der benytter muligheden
for at udarbejde koncernregn-
skab i et datterselskab, skal
indberette CVR-nummeret eller
koncernregnskabet for datter-
selskabet.

Erhvervsstyrelsen offentligggr
arsrapporten og andre digitalt ind-
berettede dokumenter straks efter,
indberetningen er foretaget.

Indsendelsesfristerne for forskellige
udvalgte regnskabsar fremgar af
nedenstdende tabel. Der skal tages
hensyn til, om fristerne udlgber i
en weekend eller pé en helligdag og
derved udskydes til den kommende
hverdag.

Virksomheder med begranset
ansvar, der er omfattet af lov om
visse erhvervsdrivende virksom-
heder og aflaegger arsrapport
efter regnskabsklasse A, men som
frivilligt veelger at udarbejde og

Frist for modtagelse

af arsrapport
i Erhvervs-

indberette en arsrapport, er tillige
underlagt en indsendelsesfrist pa
fem méaneder.

Hvis indsendelsesfristen overskri-
des, fremsender Erhvervsstyrelsen
et rykkerbrev til virksomhedens
ledelse via virksomhedens digi-
tale postkasse. Heraf fremgar, at
arsrapporten ikke er modtaget hos
Erhvervsstyrelsen, og virksom-
hedens ledelse opfordres derfor

til snarest muligt og senest inden
otte hverdage at sgrge for indbe-
retning af arsrapporten. Det vil
samtidig af skrivelsen fremga, at
Erhvervsstyrelsen, nar en given
dato er overskredet (fire uger
efter), har mulighed for at over-
sende et selskab til tvangsoplgsning
i skifteretten.

Det er alene muligt at undga at
blive taget under tvangsoplgs-
ningen frem til det tidspunkt,
hvor Erhvervsstyrelsen har taget
beslutning om, at selskabet skal

=\

|
00 ©

* underkoncerner, som undlader styrelsen
at udarbejde koncernregnskab,
skal — hvis koncernregnskabet Regnskabs- Regnskabs-
udarbejdes i en overliggende Regnskabsar klasse B og C klasse D
dansk virksomhed - indberette 01.10.16-30.09.17 28.02.18 31.01.18
CVR-nummeret eller koncern- 01.01.17-31.12.17 31.05.18 30.04.18
regnskabet for den overliggende 01.04.17-31.03.18 31.08.18 31.07.18
virksomhed. Hvis det overlig- 01.07.17-30.06.18 30.11.18 31.10.18

gende koncernregnskab er
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tvangsoplgses. Det afhaenger heller ikke have veeret taget under med det formaél, at der kan foretages

séledes ikke leengere af tidspunk- tvangsoplgsning indenfor en peri- seerskilte udsggninger af informatio-
tet for, hvornér selskabets sag ode pa fem ar for den nuvaerende ner, og saledes at Erhvervsstyrelsen
er modtaget i skifteretten, men tvangsoplgsning. forholdsvis enkelt kan vurdere, om de
derimod af beslutningstidspunktet lovkraevede informationer er afgivet.
i Erhvervsstyrelsen. Er virksorphe- Clob- opm wrkninger Ifglge indsepdelsesbgkendtgﬁrel;en er
den taget under tvangsoplgsning der forskellige krav til opmaerkninger-
i skifteretten, er det muligt at f& ne afhengigt af, om det er Regnskab
genoptaget virksomheden, men Erhvervsstyrelsen stiller krav om, Basis, Regnskab Speciel, IFRS eller
hertil stilles en reekke krav, herun- at en rakke oplysninger i forbindel- fonde. Kravene kan sammenfattes som
der bl.a. krav om at selskabskapi- se med den elektroniske indberet- beskrevet herunder. Afleegger virksom-
talen er intakt, der ikke foreligger ning i XBRL skal opmerkes sarskilt heden koncernregnskabet efter IFRS
ulovlige udlan til kapitalejere, og ved sékaldte clob-opmarkninger og moderselskabsregnskabet efter
at arsrapporten er indberettet til (clob-opmearkninger er en data- ARL, er der kun krav om at opmaerke
Erhvervsstyrelsen. Selskabet ma meangde, som indberettes samlet) koncernregnskabet i XBRL-filen.
_ Regnskab Basis/Special IFRS Searligt for erhvervsdrivende fonde
Generelt Generelt skal alle oplysninger opmeaerkes Folgende opgorelser skal Fonde er omfattet af de samme grundprincipper
direkte, men der geelder dog enkelte muligheder  opmaerkes direkte (ikke- som andre virksomheder.
for clob-opmaerkning som omtales nedenfor. clob opmaerkninger): Dvs. anvendes Regnskab Basis eller IFRS,
e En eventuel erkleering sa skal de respektive oplysninger anferes.
fra revisor
¢ Totalindkomstopgerelse,
(resultatopgerelse og
opgerelse af anden
totalindkomst)
e Balance
e Pengestromsopgerelse.
Ledelses- Ledelsespategning i Regnskab Basis:
pdtegning * Ledelsespategningens tekstafsnit
¢ |Ledelsesmedlemmernes underskrifter,
herunder om eventuel uenighed.
Oplysning Oplysning om arsrapporten for det kommende Fonde kan ikke fraveelge revision.
om fravalg ar ikke skal revideres (det er underordnet,
af revision om oplysningen gives i forbindelse med
ledelsespategningen eller ledelsesberetningen).
Ledelses- Ledelsesberetningen med redegerelser for samfundsansvar, redegorelse ¢ |edelsesberetningen eller noter med
beretning for virksomhedsledelse, redegerelse for maltal og politikker for det redegorelse for fondsledelse skal clob-
underrepraesenterede kon eller betalinger til myndigheder skal clob- opmeerke redegorelsen, eller hvis rede-
opmaerke hver redegarelse, eller hvis redegerelserne er placeret pa gorelsen er pa fondens hjemmeside, skal
virksomhedens hjemmeside, skal URL-adressen direkte til redegerelserne URL-adressen direkte til redegerelsen
clob-opmaerkes. clob-opmezerkes.

® | edelsesberetninger eller noter med
redegorelse for fondens uddelingspolitik
skal clob-opmaerke redegerelsen, eller hvis
redegearelsen er pa fondens hjemmeside,
skal URL-adressen direkte til redegorelsen
clob-opmeerkes.

Noterne Clob-opmeerkninger af noteoplysninger fore- Der er ikke krav om op-
tages pa noteniveau — dog skal felgende meerkning af noter og
seerskilt opmaerkes: regnskabspraksis, men det
* Regnskabsklassen som arsrapporten kan frivilligt tilveelges.

er aflagt efter Arsrapporten skal fremga
e Oplysning om tilvalg af elementer fra i sin helhed i pdf-filen, der
regnskabsklasse C eller D skal uploades samtidigt
e Oplysning om der er foretaget eendring med XBRL-filen.

af regnskabspraksis
e Oplysning om udeladt pengestremsopgerelse
¢ Oplysning om antal medarbejdere, hvis noter
indeholder oplysning om antal medarbejdere
e Oplysning om ledelsens forslag til
beslutning om anvendelse af virksomhedens
overskud eller deekning af underskud, hvis
oplysningerne herom er givet i noterne.
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Nye og @2endrede
IFRS/IAS standarder

Af Sahra Albrecht og Henrik Steffensen o
I denne artikel bliver du opdateret V
pa de seneste andringer i IFRS/
IAS standarderne. Der er tale om
fglgende:
o .
+ De standarder, som er tradt i Ikrafttradte standarder i 2017
krafti2017
e De standarder, som er tradt i IFRS Vedrorer Ikrafttraeden
krafti 2017, men som endnu
ikke er godkendt af EU Zndring /Endringerne er del af IASB’s disclosure 1.1.2017
* De standarder, der endnu ikke til IAS 7, initiative. ZEndringerne til IAS 7 omfatter
er tradt i kraft, og som er god- penge- et krav om yderligere noteoplysninger ved-
kendt af EU stroms- rerende eendringer i geeldsforpligtelser, der
+ De standarder, der endnu ikke opgorelse indgar i f|nanS|er|ngs.ak.t|V|tete_n,.sa regnskabs-
tradt i kraft. og som ikke er bruger kan felge udviklingen i disse poster.
er » 08 N Andringerne kan praesenteres som en af-
godkendt af EU og hel-ler ikke stemning mellem primo og ultimo. | 2017
forventes at veere det inden er der ikke krav om sammenligningstal.
31. december 2017.
I nedenstiende tabeller er vist A_.'ndring Dgt pra.ec‘:iseres, hvoornér der er.tale om en 1.1.2017
ikrafttraeden for reenskabsiret tilIAS 12, midlertidig forskel pa skatteaktiver vedrarende
o 8 . ’ udskudte finansielle aktiver, der er opgjort til dagsvaerdi.
der begynder pa den angivne dato skatte- Né&r en virksomhed har erhvervet et tilgo-
eller senere. Anvendelse forudseet- aktiver dehavende, der behandles som "available
ter, at EU har godkendt standarden for sale”, og derfor males til dagsveerdi over
pa tidspunktet for aflaeggelsen af anden totalindkomst, vil et efterfelgende fald
arsrapporten. i dagsveerdien pa tilgodehavendet séledes

medfere en midlertidig forskel mellem den
regnskabsmaessige og skattemaessige vaerdi,

De standarder, der er trddt i kraft hvilket der skal beregnes udskudt skat af.

med virkning for 2017 — og som
samtidig er godkendt af EU - skal
implementeres som praksisaen-

dringer i rsrapporten 2017, hvis Ikrafttr&dte standarder i 2017’

de har betydning for den anvendte S

regnskabspraksis. Standarder, der der ikke er godkendt afE U

endnu ikke er tradt i kraft for 2017,

IAS 8.30. Dette krav om omtale ez Vedrgrer TR

gaelder for standarder, der er

lirligefor- De éarlige forbedringer medferer en enkelt 1.1.2017
udstedt, uanset om standarden er bedringer mindre praecisering, som traeder i kraft i 2017:
EU-godkendt. 2014-2016 e |FRS 12: preecisering af, at oplysnings-
regler for kapitalandele i IFRS 12 ogsa

Ved redaktionens afslutning mang- geelder, nar kapitalandelene er bestemt
ler EU at godkende de Arlige for- for sallg, bestemt for udlodning ellk'er
bedringer 2014-2016. Det forventes klassificeret som ophﬁrend_e aktivitet efter

. IFRS 5, mens andre oplysningskrav er
dog, at godkendelsen sker inden undtaget

udlgb af 2017.

18 Arsnyt 2017



PeE
'

Ikke-ikrafttrdadte standarder, der er godkendt af EU

IFRS 15, Ny standard om indtaegtsregning, der bl.a. afleser IAS 11 og IAS 18. Standarden kan 1.1.2018
indregning potentielt pavirke indregning af indtaegter pa en raekke omrader, herunder:
af omszet- e Den tidsmeessige placering af indregningen af omsaetning
ning fra * Indregning af variabelt vederlag
kontrakter e Allokering af indtaegter fra sammensatte kontrakter (kontrakter med flere ydelser)
med kunder e Indregning af indtaegter fra licensrettigheder
e Omkostninger ved indgéelse af kontrakter.

Standarden indeholder tillige en lang raekke nye oplysningskrav.

Zndringer Praeciseringer vedrgrende identifikation af leveringsforpligtelser ("performance 1.1.2018
til IFRS 15, obligations”), vurdering af agent/principal, vurdering af licenser samt yderligere

pracise- illustrative eksempler.

ringer

IFRS 9, Der indfgres en ny model for nedskrivninger pa udlan og tilgodehavender, baseret 1.1.2018
Finansielle pa forventede tab. Denne nye model vil som altovervejende hovedregel medfere

instrumen- hejere nedskrivninger end efter IAS 39.

ter: maling

og klassifi- Antallet af kategorier for finansielle aktiver reduceres til tre: amortiseret kostpris,

kation af dagsveerdi over resultatopgerelsen og dagsveaerdi over anden totalindkomst.

finansielle

aktiver og Dagsveerdieendringer pa finansielle forpligtelser, der henferes til dagsveerdi og som

forpligtelser hidrerer fra eendring i egen kreditrisiko, skal indregnes i anden totalindkomst.

Der indferes forenklede bestemmelser om regnskabsmaessig sikring.

IFRS 16, Ny standard om den regnskabsmaessige behandling af leasing. 1.1.2019
leasing

For leasingtager skal alle leasingaftaler fremadrettet indregnes i balancen med en

leasingforpligtelse og et leasingaktiv med to undtagelser: kortfristede leasingaftaler

(under 12 maneder) og leasingaftaler vedrerende aktiver af lav veerdi. Det er derfor

vigtigt at vurdere, om der er tale om en leasingaftale eller en serviceaftale.

For leasinggiver fortsaetter de nuveerende regler i stort set ueendret form. De skal
derfor fortsat klassificere leasingaftaler i operationelle og finansielle leasingaftaler.
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Ikke-ikrafttrddte standarder, der ikke er godkendt af EU
og heller ikke forventes at vare det inden 31.12.2017

IFRS 17,
forsikrings-
kontrakter

IFRIC 22,
valutaom-
regning ved
forudbeta-
linger

IFRIC 23,
usikre
skat-teposi-
tioner

Zndringer
til IFRS 2,
preacise-
ringer

Arsnyt 2017

IFRS 17 introducerer principper for maling, preesentation og oplysning om for-
sikringskontrakter. Det centrale i IFRS 17 er, at forsikringskontrakter males til
nutidsveerdien af de forventede pengestremme.

IAS 21 kraever, at virksomheder bruger valutakursen pa transaktionsdagen, der
defineres som det tidspunkt, hvor transaktionen forst opfylder kriterierne for
indregning.

Fortolkningsbidraget giver vejledning ved bade enkeltbetalinger og ved flere
betalinger.

Fortolkningen angiver, at ved forudbetalinger er transaktionsdagen den dag, hvor
forudbetalingen modtages/betales. Er der flere forudbetalinger, skal der fastsaettes
en transaktionsdag for hver betaling.

Fortolkningsbidraget preeciserer, at det skal fastleegges, om hver skatteposition skal
behandles szerskilt eller sammen med andre usikre skattepositioner. Vurderingen
skal ske ud fra en forudsaetning om, at skattemyndighederne har samme viden

om forholdene som virksomheden, hvorfor vurderingen skal se bort fra opdagelses-
risikoen. Fastlzeggelsen kan fx baseres pa, hvordan skatteopgerelser udarbejdes,
eller hvordan virksomheden forventer, at myndighederne vil behandle de usikre
skattepositioner. Den usikre skatteposition skal indregnes, hvis det er sandsynligt,
at virksomheden kommer til at betale eller modtage tilbagebetalinger.

Den usikre skatteposition skal méles, sa den bedst afspejler tilgodehavendet/
forpligtelsen og den hertil knyttede usikkerhed:

Anvendelse af en sandsynlighedsvaegtet metode, hvor virksomheden angiver
en sandsynlighed for hvert belgbsmaessigt udfald.

Anvendelse af det individuelt mest sandsynlige udfald (vil veere det belab,
der indgér med den sterste vaegt i den sandsynlighedsvaegtede metode).

/ndringen omfatter folgende tre forhold:

¢ Optjeningsbetingelser pa kontantbaserede ordninger skal behandles efter samme

regler som for egenkapitalbaserede ordninger.

Hvis en aktiebaseret vederleeggelsesordning indeholder mulighed for, at
virksomheden kan tilbageholde en del af egenkapitalinstrumenterne til betaling
af en evt. kildeskat, som péhviler modtageren, skal sddanne ordninger behand-
les som egenkapitalbaserede ordninger, hvis ord-ningen uden muligheden for at
tilbageholde instrumenter blev vurderet som egenkapitalbaseret. Det vil sige,

at der ikke skal ske opdeling i en kontantordning vedrgrende skatten og en
egenkapitalordning for resten af ordningen.

Regler for den regnskabsmezessige behandling af modifikationer til en kontant-
baseret ordning, som andres til en egenkapitalbaseret ordning.

1.1.2021

1.1.2018

1.1.2019

1.1.2018



1.1.2018

Zndringer
til IAS 40,
investe-
ringsejen-
domme

Arlige for-
bedringer
2014-2016

Zndringer
til IFRS 9,
finansielle
instrumen-
ter

Zndringer
til IAS 28,
associerede
virksom-
heder

og joint
ventures

Andringerne preeciserer, at der kun ma ske overfersler mellem investerings-
ejendomme og varelager eller domicilejendomme, nar der er sket en aktuel
aendring i brugen af ejendommen.

Andringen i brug skal vaere dokumenteret, og ledelsens intentioner er ikke
dokumentation nok i sig selv for en andring i brugen af ejendommen.

Nedenstaende er eksempler pa dokumentation for eendring af brug:
e Virksomheden begynder at anvende ejendommen selv: overforsel fra
investeringsejendom til domicilejendom
e Pabegyndelse af udvikling med det formal at seelge ejendommen:
overforsel fra investeringsejendom til varelager
e Virksomheden ophgrer med egen brug af ejendommen, som samtidig er
en udlejningsejendom: overforsel fra domicilejendom til investeringsejendom
e Pabegyndelse af udlejning af ejendommen pa en operationel leasingaftale:
overfersel fra varelager til investeringsejendom.

De arlige forbedringer medfarer to mindre praeciseringer, som treeder i kraft i 2018:

¢ |IFRS 1: ophaevelse af visse lempelser ved overgang til IFRS for finansielle
instrumenter, personaleydelser og investeringsvirksomheder, som ikke laengere
er relevante

e |AS 28: nar en venture virksomhed veelger at male kapitalandele i en associeret
virksomhed eller et joint venture til dagsvaerdi med veerdiregulering over resultat-
opgerelsen preeciseres det, at dette valg kan foretages for hvert joint venture
eller associeret virksomhed.

En mindre eendring vedrerende klassifikationen af tilgodehavender, hvor lantager
har en mulighed for at foretage en forudbetaling af lanet, og en sadan forudbetaling
har negative konsekvenser for lantager. Disse kan males til amortiseret kostpris eller
dagsveerdi med reguleringer over anden totalindkomst, hvis bestemte kriterier er
opfyldt.

En preecisering af, at en virksomhed skal anvende IFRS 9, herunder kravene om
nedskrivning af finansielle aktiver, ved indregning af langfristede investeringer,

selvom sadanne tilgodehavender anses som en del af nettoinvesteringen i associerede
virksomheder eller joint ventures efter IAS 21.

1.1.2018

1.1.2019

1.1.2019
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IFRS

Tid til implementering

af nye standarder

Der er ikke laenge til, at to af de

tre nye betydelige standarder
traeder i kraft — IFRS 9 om finan-
sielle instrumenter og IFRS 15 om
indtaegter. Sa det er absolut sidste
chance, hvis man ikke nu har et
overblik over konsekvenserne af de
nye standarder.

Derfor er der ogsd en forventning
fra ESMA’s (European Securities
and Markets Authority) side om,

at virksomhederne i deres 2017-
arsrapporter giver konkrete belgbs-
oplysninger om den forventede
effekt af de nye standarder.

Hvis virksomheder, hvor standar-
derne har en begranset effekt, end-
nu er i proces med at fa analyseret
effekten, bgr disse i stedet beskrive,
hvor langt i processen man er, her-
under eventuelt ogsa en beskrivelse
af, hvorledes standarderne forven-
tes implementeret (med eller uden
tilpasning af sammenligningstal).

Arsnyt 2017

IFRS 15, Indregning
af indtaegter

Formaélet med den nye standard om
indregning af indtaegter har veeret
at harmonisere reglerne under
IFRS og US GAAP. IFRS 15 erstat-
ter de eksisterende standarder, der
regulerer indregning af indtaegter.

Selvom standarden pé overfladen
kunne se ud til ikke at f& den store
pavirkning for mange virksom-
heder, skal der stadig udfgres et
stykke arbejde forud for forste
kvartalsrapportering i 2018, hvor
standarden senest skal veere imple-
menteret. I den forbindelse skal
det undersgges, om IFRS 15 far
betydning for virksomheden.

Som eksempler kan nedenstdende
forhold @ndre sig, nar IFRS 15
implementeres:

* Kontrakter med flere ydelser

Indregning over tid (produkti-
onsmetoden) eller pa et bestemt
tidspunkt (leveringsmetoden)

e Andring af kontrakter og kon-
traktbetingelser

e Metoder for opggrelse af feerdig-
gorelsesgrad

e Kontraktomkostninger (“costs
to obtain” eller “costs to fulfill a
contract”)

* Licenser for intellektuelle ret-
tigheder (it, teknologi, medier,
franchise, patenter, varemeer-
ker, ophavsrettigheder)

e Garantier

* Tilbagekgbsaftaler

* Loyalitetsprogrammer og andre
kunderettigheder

* Variable vederlag

* Fordeling af rabatter

e Agent-principalvurderinger

(brutto-/nettopreesentation).

Med IFRS 15 kommer desuden en
rekke nye oplysningskrav, som
skal iagttages. Disse er ganske
omfattende. Derfor er det vigtigt
at undersgge, hvorvidt virksomhe-
dens registreringssystemer bibrin-



ger tilstraekkeligt med data og
informationer til at imgdekomme
de omfattende oplysningskrav.

Du kan laese mere om IFRS 15 i

vores store danske publikation
”Indregning af omsatning efter

IFRS 15”, der ogsad indeholder

en lang rakke eksempler

www.pwc.dk/aan17004

samt vores globale guide:
”Revenue from contracts with
customers”, global edition.

www.pwc.dk/aan17007

IFRS 9, Finansielle
instrumenter

Den nye standard om finansielle
instrumenter indeholder veasent-
lige eendringer pa tre omréader: Ny
nedskrivningsmodel, klassifikation
og regnskabsmeessig sikring.

For ikke-finansielle virksomheder
kan IFRS 9 fa betydning pa felgen-
de omrader:

Ny tabsmodel (forventet tab) pé
finansielle aktiver (fx tilgode-
havender eller koncerninterne
mellemvarender), der som alt-
overvejende hovedregel medfg-
rer yderligere hensettelse til tab
pa debitorer

Klassifikation af finansielle akti-
ver, fx tilgodehavender under
factoring, obligationer som
handles eller aktieinvesteringer
Klassifikation af finansielle
forpligtelser er stort set uandret
og far derfor normalt ingen
betydning for en ikke-finansiel
virksomhed

Regnskabsmeessig sikring =
gkonomisk sikring — mulighed
for at behandle kontrakter, der
hidtil ikke har veeret regnskabs-
meessig sikring, som regnskabs-
meessig sikring

Yderligere oplysningskrav —
serligt nedskrivningsmodel.

Der etableres en ny nedskriv-
ningsmodel baseret pa forventede
tab ("expected loss”) i stedet for
indtrufne tab ("incurred loss”). Det
betyder alt andet lige, at der skal
indregnes hensettelser til tab pa
debitorer tidligere efter IFRS 9

end hidtil efter IAS 39.

Den forventede tabsmodel kan
blandt andet medfgre:

Indregning af et yderligere tab
pa tilgodehavender ved over-
gangen til IFRS 9

At der allerede pé tidspunktet,
hvor tilgodehavender fra salg
opstér, skal indregnes en hen-
seettelse til tab baseret pa en
tabsmatrice, og derfor ikke
forst nér tilgodehavendet

er overforfaldent

Selvom der er et veesentligt
finansieringselement ved salget,
som efter IFRS 15 medfgrer
tilbagediskontering af salgs-
summen, skal der hensattes til
tab pé tilgodehavendet

Der skal som udgangspunkt
hensettes til tab pd koncern-
interne mellemvarender i
moderselskabsregnskabet.
Hensattelsen skal laves efter
3-trins modellen i IFRS 9, hvis
det ikke er almindelige tilgode-
havender fra salg men udlén.
Hvis det er almindelige tilgo-
dehavender fra salg, foretages
hensettelsen efter reglerne
herfor.

Under IFRS 9 kommer regnskabs-
maessig sikring i hgjere grad til at
ligne virksomhedens risikostrategi
og -mél.

Reglerne for effektivitetstests bliver
lempet, da den restriktive 80-125 %

kunne afdakkes regnskabsmaessigt,
fx sikring af aluminiumsprisen pé
en sodavandsdase, hvis man keber
daserne.

Basisjustering bliver obligatorisk, s&
effekten af sikring nu altid skal ind-
regnes sammen med det sikrede.

Séfremt en eksisterende afdekning
skal fortseette ved overgang til
IFRS 9, skal dokumentationen veere
opdateret allerede pé tidspunktet
for indgéelse af afdeekningsinstru-
mentet. Ellers kan sikringen ikke
opretholdes.

Derudover implementeres en
reekke nye oplysningskrav i IFRS 9,
herunder fx:

* Veasentlig udvidelse af oplys-
ningskravene om regnskabs-
meessig sikring, fx beskrivelse af
pkonomisk sammenheang mel-
lem det afdekkede og sikrede,
herunder beskrivelse af hedging
ratio og evt. kilder til ineffek-
tivitet

e Vasentlig udvidelse af oplys-
ningskravene om kreditrisiko,
hvis man har tilgodehavender/
udlan, hvor den ”fulde” ned-
skrivningsmodel (trin 1, 2 og 3)
skal anvendes

e Andrede oplysningskrav ved-
rerende kreditrisiko, hvis den
simple nedskrivningsmodel
anvendes

e Aldersfordelingen pa tilgode-
havender forsvinder, men
kreditkvaliteten skal angives p
& ’credit gradings”. Dette
kan opfyldes ved at oplyse en
hensattelsesmatrice og de her-
til knyttede nedskrivninger

* Tilvalg af dagsveerdi over anden
totalindkomst (FVOCI) for

effektivitetstest fjernes. Samtidig
udvides de formelle dokumentati-
onskrav til at indeholde risikosty-

ringsstrategi og -mal, identifikation

af afdeekningsinstrument, den
sikrede risiko og den sikrede post

eller transaktion, kilder til forven-

tet ineffektivitet og beskrivelse af,
hvordan effektivitetskrav vil blive

opnéet, herunder den gkonomiske

sammenheng.

Komponenter af ikke-finansielle
instrumenter vil fremover ogsa

aktieinvesteringer medfgrer
yderligere oplysningskrav
Serlige oplysningskrav ved
reklassifikation som fglge af
endret forretningsmodel.

Du kan lzese mere om IFRS 9 her:

www.pwc.dk/aan17009
www.pwc.dk/aan17008
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IFRS

Udvalgte afgorelser
i regnskabskontrol-

sageri 2017

Finanstilsynets bestyrelse udsteder
som led i regnskabskontrollen af de
begrsnoterede selskaber pébud til
virksomheder om, at arsrapporten
eller delarsrapporten skal andres,
hvis &rsrapporterne eller delarsop-
gorelserne indeholder vaesentlige
fejl. Regnskabskontrollen udfgres
af Erhvervsstyrelsen vedrgrende

de ikke-finansielle virksomheder
og af Finanstilsynet vedrgrende
finansielle virksomheder. Nedenfor
omtales det seneste ars afggrelser,
som er af generel interesse:

c Indtagts-
registrering

Aktiver bestemt
for salg

Hensatte
forpligtelser

Geld til dagsveerdi

Dagsveardi pa
investeringsejendom

Opfyldelse af maltal
Nedskrivningstest

IAS 34 og
sammendragning

00 00 60 ©

Beskrivelsen er ikke fuldstaendig,
men afgraenset til de forhold og
afggrelser, som vi har skgnnet
relevante.
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Indtzegts-
registrering

Finanstilsynet har ved sin gen-
nemgang af 2015-arsrapporten for
et selskab, der selger solcelle- og
vindmeglleparker i et sdkaldt SPV
(Special Purpose Vehicle) fundet,
at indteegtsregistreringen skete for
tidligt.

Béde styrelsen og virksomheden
var enige om, at der var tale

om salg af varer efter IAS 18.
Virksomheden indregnede 90 % af
indtaegten ved indgéelse af aftale
med en kgber, og de sidste 10 %
ved levering af den feerdige park.
Det var en betingelse fra kgber,

at virksomheden skulle levere en
fuldt funktionsdygtig park, som
var i produktion. Derfor vurderede
styrelsen, at der ikke kunne ske en
opdeling af indteegtsregistrering,
for der var leveret en fuldt funkti-
onsdygtig park.

Herudover har virksomheden i
forbindelse med overgang til IFRS
reklassificeret ca. 8 % af balance-
summen fra immaterielle anleegs-
aktiver til varelager. Virksomheden
anfgrte, at det var udviklingspro-
jekter, som blev reklassificeret,
men styrelsen bestred dette, da der
var tale om en fejl under ARL, som
skulle have vaeret rettet som en fejl
og ikke som en forskel mellem IFRS
0og ARL.

Virksomheden blev pdbudt at til-
rette ovenstdende i rsrapporterne
fremadrettet.

Aktiver
bestemt for salg

Erhvervsstyrelsen fandt ved sin
gennemgang af drsrapporten for
2015, at virksomheden forst burde
have haft klassificeret aktiver til
bestemt for salg i 2016-arsrappor-
ten, da aktiverne i henhold til en
indgaet aftale fgrst skulle overdra-
get 1. januar 2017.

Det er styrelsens vurdering, at IFRS
5.8 skal overholdes i situationer,
hvor virksomheden har indgéaet en
bindende aftale om salg af aktiver.
Salget skal derfor finde sted inden
for et ar efter balancedagen, for
aktiverne kan praesenteres som
aktiver bestemt for salg. Derfor vur-
derer styrelsen ikke, at kriterierne
for indregning som aktiver bestemt
for salg er opfyldt pr. 31. december
2015, da 1. januar 2017 ligger et ar
og én dag ude i fremtiden.

Virksomheden blev palagt at rette
dette fremadrettet i rsrapporterne
og sdledes i 2016-arsrapporten
rette sammenligningstal for 2015.

Hensatte
forpligtelser

En virksomhed havde i delarsrap-
porten undladt at give visse detal-
jerede oplysninger om hensatte
forpligtelser vedrgrende igangvee-
rende forligsforhandlinger og kom-
mende retssager om produktansvar
i USA samt det forventede udfald
heraf.



Virksomheden havde udelukken-
de givet oplysninger af generel
karakter om tvistens art, men
oplyste samtidig, at det ikke kunne
udelukkes, at offentligggrelse af
mere detaljerede oplysninger ville
svaekke virksomhedens position

i en kommende tvist med andre
parter samt pavirke udfaldet af
igangvaerende og kommende rets-
sager.

Styrelsen vurderede, at det ikke
kunne afvises, at det ville have
betydelige konsekvenser for virk-
somheden, hvis den blev pdlagt

at give yderligere oplysninger om
de igangvarende forhandlinger

og eventuelt ville kunne pavirke
virksomhedens position i en tvist
med andre parter, hvorfor styrelsen
afsluttede sagen uden at foretage
sig yderligere. Styrelsen har lagt
stor veegt pa virksomhedens vurde-
ring samt udtalelser fra virksomhe-
dens advokater.

Geeld til
dagsveardi

Virksomheden havde vardiansat
prioritetsgaeld til dagsvaerdi baseret
pa dagsvaerdien af de underliggen-
de obligationer. Styrelsen patalte,
at virksomheden ikke ukritisk
kunne anvende dagsverdien pa de
underliggende obligationer, da der
i s fald ikke blev taget hgjde for
virksomhedens egen kreditrisiko,
som kraevet efter IFRS 13.

Derudover havde virksomheden
valgt at anvende dagsvardiop-
tionen i IAS 39 ved indregning af
realkredit til dagsveerdi. Vaerdi-
reguleringen heraf var derfor
indregnet i resultatopggrelsen.
Styrelsen patalte, at beskrivelsen
herom i drsrapporten var generisk
og ikke viste, hvordan klassifika-
tion til dagsveerdi gennem resultat-
opgorelsen var i overensstemmelse
med virksomhedens konkrete
investeringsstrategi.

Ved vardiansattelse af virksom-
hedens investeringsejendomme
til dagsveerdi efter en DCF-model
havde virksomheden alene oplyst

forrentningskrav som en vesentlig
forudseetning. Derfor vurderede
styrelsen, at virksomheden ikke
havde oplyst tilstreekkelige kvanti-
tative forudseetninger i arsrappor-
ten. Styrelsen vurderede endvidere,
at udvikling i lejeindteegter tillige
var en vesentlig forudsatning for
regnskabsbruger ved veerdiansaet-
telse af investeringsejendomme.
Derudover var oplysning om forde-
lingen mellem boligejendomme og
erhvervsejendomme en vesentlig
forudseetning for at kunne vurdere
de anvendte afkastkrav.

Slutteligt havde virksomheden pree-
senteret betalte og modtagne renter
samlet i pengestrgmsopggrelsen.
Styrelsen péatalte, at betalte og
modtagne renter skal prasenteres
som sarskilte poster i pengestrgms-
opgorelsen.

Virksomheden blev pabudt at
tilrette forholdene fremadrettet,
hvilket var sket i den efterfolgende
halvérsrapport.

Dagsveaerdi pa
investerings-
ejendomme

Virksomheden investerer i ejen-
domsselskaber og havde pr. 1. juni
2015 overtaget ejendomme sva-
rende til 59 % af balancesummen
pa overtagelsestidspunktet.

Veerdien af ejendommene var
fastsat af selger, der ikke havde
reguleret vaerdien siden 2010.
Endvidere blev vaerdien understgt-
tet af virksomhedens egne interne
beregninger (en DCF-model for
den samlede portefglje). Ydermere
blev veerdien flere gange diskuteret
internt og i halvarsregnskabet for
2015 fastholdt til den oprindelige
veerdi, da denne ikke afveg fra han-
delsprisen mellem to uafhangige
parter.

I forbindelse med udarbejdelsen

af arsrapporten for 2015 blev der
indhentet en uafhengig valuarrap-
port i tillaeg til den interne model,
der nu var en afkastbaseret model
opgjort pr. ejendom, og pa bag-

grund heraf blev der foretaget en
opskrivning pd 20 %. I forbindelse
med arsrapporten for 2015 blev

der foretaget en genberegning af
veerdien af ejendommene pé over-
tagelsestidspunktet pr. 1. juni 2015
efter den nye model — den afkastba-
serede model pr. ejendom. Den nye
beregning viste en samlet stigning
pa DKK 46 mio.

Pa baggrund at ovenstdende pétalte
styrelsen, at virksomheden ikke
havde foretaget en beregning af
dagsvardien af de overtagne inves-
teringsejendomme pr. 1. juni 2015 i
overensstemmelse med IFRS. End-
videre var det styrelsens vurdering,
at virksomheden ikke i tilstraek-
kelig grad havde dokumenteret
beregningen af dagsvaerdien pé
overtagelsestidspunktet.

Ydermere pétalte styrelsen, at
dagsvardien pr. overtagelsesdagen
burde have vaeret genberegnet ved
modtagelse af valuarrapporten i
forbindelse med 2015-arsrappor-
ten.

I arsrapporten 2015 havde virk-
somhedens ledelse vurderet, at
dagsveerdimélinger foretaget af
eksterne valuarer skulle placeres i
dagsverdihierarkiets niveau 2.

Styrelsen pétalte, at dagsveerdi-
malingen foretaget af en ekstern
valuar retteligt skulle placeres i
niveau 3 i dagsveerdihierarkiet, jf.
IFRS 13. Den eksterne valuar havde
anvendt en DCF-model, hvori der
indgik forudsaetninger om fremti-
dige forventninger til udviklingen
i lejeindteegter og driftsomkostnin-
ger samt et markedsbaseret for-
retningskrav, som hverken direkte
eller indirekte kan observeres.

12015-arsrapporten var der i egen-
kapitalopggrelsen vist en kapital-
forhgjelse, kapitalnedseettelse samt
udlodning af udbytte som en del af
totalindkomstopggrelsen. Denne
praesentation var forkert, og styrel-
sen patalte, at virksomheden ikke
havde foretaget en saerskilt praesen-
tation af transaktioner med ejerne
i egenkapitalopggrelsen, jf. IAS 1.
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Opfyldelse
af maltal

Virksomheden manglede at rede-
gore for status for opfyldelse af det
opstillede maltal for repraesentation
af det underreprasenterede kgn

pa virksomhedens gverste ledelses-
niveau i 2016-arsrapporten.

Styrelsen pabgd virksomheden
at rette dette fremadrettet.

Nedskriv-
ningstest

I 1gbet af 2014 havde virksomheden
nedskrevet pd goodwill pd et seg-
ment, en fitness-kede, som fglge af
vanskelige markedsbetingelser med
pres pa priser og medlemstal. Af
arsrapporten for 2015 fremgik, at
der fortsat var vanskelige markeds-
betingelser med fald i den gen-
nemsnitlige medlemspris, men der
havde ikke veret behov for yder-
ligere nedskrivning af goodwill.
Nggleforudseetninger i nedskriv-
ningstesten var udvikling i antal
medlemmer, medlemspris, tilkgb/
gvrig omsatning samt diskonte-
ringsfaktor.
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Styrelsen pétalte, at der manglede
oplysninger om, hvorvidt veerdien
af nggleforudsetninger anvendt
ved nedskrivningstest af goodwill
afspejlede tidligere erfaringer
eller, hvis dette var relevant, var i
overensstemmelse med eksterne
informationer, og hvis dette ikke
var tilfaeldet, hvordan og hvorfor de
afveg fra tidligere erfaringer eller
eksterne informationer. Ligeledes
manglede der oplysninger om den
@ndrede forretningsstrategi samt
hvornér der var tale om gennem-
snitlige antal medlemmer i en
periode, og hvorndr der var tale
om antal medlemmer pé et givent
tidspunkt samt metoden til opgg-
relse af det gennemsnitlige antal
medlemmer, jf. IAS 36.

Endvidere havde virksomheden
ikke givet oplysninger om speci-
fikke vaerdier for nggleforudseet-
ninger i fglsomhedsanalysen pa
nedskrivningstesten pa goodwill i
2015-arsrapporten. Virksomheden
vurderede, at oplysningerne var
forretningsfglsomme og kunne
forvolde skade. Samtidig fremgik
det, at markedsrisikoen var betyde-
lig, og at den beregnede nytteveerdi
kun var 3 % hgjere end den regn-

skabsmeessige veerdi samt at der
kun skulle ske marginale endrin-
ger i nggleforudseetningerne, for
der opstod et nedskrivningsbehov.

Styrelsen pétalte, at der manglede
oplysninger om verdien af nggle-
forudseetningerne “gennemsnitlig
medlemspris” samt "gennemsnit-
lige tilkgb pr. medlem” i fglsom-
hedsanalysen for nedskrivning af
goodwill vedrgrende fitnesskaden.

IAS 34 og sam-
mendragning

Virksomheden havde i sin delars-
rapport for 1. halvar 2016 valgt at
sammendrage pengestrgmsopgg-
relsen til tre hovedlinjer — penge-
stremme fra drift, investering og
finansiering.

Styrelsen patalte, at en sammen-
dragelse til de tre hovedlinjer ikke
overholdt kriterierne i IAS 34 for
preesentation af en sammendraget
arsrapport. Pengestrgmsopggrelsen
skulle have haft flere hovedlinjer
fra virksomhedens pengestrgms-
opgerelse fra rsrapporten.




IFRS

De europaeiske

borsmyndigheders

prioriteringer
for regnskabskontrollen for
2017-arsrapporterne

Sammenslutningen af europei-
ske fondsbgrstilsyn (ESMA) har
offentliggjort prioriteringer for
regnskabskontrollen af 2017-ars-
rapporterne. Regnskabskontrol-
len foretages nationalt og for
Danmarks vedkommende af
sekretariaterne for Finanstilsynets
bestyrelse, hhv. Erhvervsstyrelsen
for ikke-finansielle virksomheder
og Finanstilsynet for finansielle
virksomheder. Som fglge af at
forskellige forhold ggr sig geelden-
de i de enkelte lande, er der ikke
ngdvendigvis en fuldsteendig
sammenheng mellem ESMA’s
fokusomréder og de omrader,

som den danske regnskabs-
kontrol vil fokusere pa.

Der er dog ingen tvivl om, at
virksomhederne skal vare meget
opmerksomme pd udmeldingen
fra ESMA, da det ma forventes, at
der som minimum vil blive stillet
sporgsmél til de padgeeldende omra-
der, hvis Erhvervsstyrelsen eller
Finanstilsynet ved den overordnede
gennemgang konstaterer, at der i
gvrigt er forhold, som kunne indi-
kere, at regnskabet indeholder fejl.
De af ESMA udmeldte omréder
udggr felgende:

e Oplysning om nye standarders
forventede effekt pa virksomhe-
den

e Specifikke problemstillinger
ved indregning, maling og
oplysninger om virksomheds-
sammenslutninger efter [FRS 3

e Specifikke problemstillinger
med pengestrgmsopggrelsen
efter IAS 7.

Herudover henleder ESMA opmeerk-
somheden pé tidligere ars fokus-
omréder, sdsom praesentation af
finansiel performance, klassifika-
tion af finansielle instrumenter
som egenkapital eller geeld, som var
fokusomréder i 2016. Ligeledes gor
ESMA opmerksom pa beskrivelser
af risici og forventede konsekvenser
af BREXIT, hvor det er relevant.

ESMA gor opmerksom pa kravene
iIAS 8.30-31 om beskrivelse af nye
standarder, der endnu ikke er tradt
i kraft og eventuelt den forventede
effekt heraf. ESMA udsendte i 2016
guidance vedrgrende oplysninger
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om den forventede effekt af IFRS 9
og IFRS 15, og kan pé baggrund af
en analyse af udvalgte 2016 regn-
skaber og 2017 halvérsrapporter
konstatere, at kvaliteten af oplys-
ninger om nye standarders effekt
er varierende. Dette kan skyldes,
at virksomhederne har vaeret pa
forskellige stadier i deres analyser,
hvorfor der ikke har veeret praecise
forventninger om effekten at
rapportere, men det kan ogsa
indikere en lav gennemsigtighed

i de afgivne oplysninger.

Da 2017-arsrapporterne vil blive
offentliggjort, efter IFRS 9 og IFRS
15 er tradt i kraft (standarderne
traeder i kraft for regnskabsar,

der begynder 1. januar 2018 eller
senere), er det ESMA’s forventning,
at regnskabsafleggerne vil veere

sé& godt som feerdige med deres
analyse af effekten ved implemen-
tering, hvorfor de forventes at veere
i stand til at give virksomhedsspe-
cifikke kvantitative og kvalitative
oplysninger om effekten af imple-
menteringen af de nye standarder.

Dette geelder bade for oplysnin-
ger om valg af regnskabspraksis,
herunder anvendelse af saerlige
overgangsregler samt belgbsmees-
sig effekt af implementeringen

og pa hvilke omrader, standard-
erne far effekt.

Slutteligt ggr ESMA opmerksom
P4, at regnskabsaflegger bgr
fokusere pa at afgive virksom-
hedsspecifikke og -relevante
oplysninger frem for at gengive
krav i standarderne og risikere at
drukne regnskabsbruger i stan-
dardformuleringer.
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Specifikke problem-
stillinger ved ind-
regning, mdling

og oplysninger

om virksomheds-
sammenslutninger
efter IFRS 3

ESMA udgav i 2014 en rapport
om anvendelsen af kravene i
IFRS 3. Rapporten fremhavede
nogle problemstillinger, som
fortsat er relevante:

e Immaterielle
anlagsaktiver
ESMA tilskynder til ensartet-
hed mellem forudseatningerne
anvendt til at male immaterielle
anleegsaktiver til dagsveerdi i en
kgbesumsallokering ved over-
tagelse af en virksomhed og de
forudseetninger, der anvendes
senere i en nedskrivningstests.
Fastleeg levetiden pé anlaegs-
aktiver til brug for fastleeg-
gelse af afskrivningsperioden.
Endvidere pAminder ESMA
om analysen af kriterierne for
identifikation af immaterielle
anlaegsaktiver i en virksomheds-
overtagelse, samt hvis relevant
oplysninger om vasentlige skgn
foretaget i forbindelse med
identifikationen af immateriel-
le anleegsaktiver.

e Reguleringerien
efterfolgende periode
Hvis den regnskabsmeessige
behandling af en virksomheds-
sammenslutning ikke er endelig
ved udlgbet af regnskabsaret,
skal regnskabsaflagger oplyse
dette sammen med &rsagen her-
til og eventuelle reguleringer
til veerdiansettelsen foretaget
i arets lgb. Der skal ligeledes
oplyses om forelgbige vaerdier
af aktiver, forpligtelser, minori-
tetsinteresser eller det opgjorte
vederlag, fx ved variable veder-
lag (earn-out).

e ”Gode kgb” -
negativ goodwill
IFRS 3 anser negativ goodwill
som noget, der opstar i seerlige

situationer, og giver derfor vej-
ledning til yderligere handlin-
ger, fgr en negativ goodwill kan
indregnes i resultatopggrelsen.
ESMA forventer, at regnskabs-
aflaeggere giver de pdkraevede
oplysninger ved indregning

af negativ goodwill, herunder
arsagen til at virksomhedssam-
menslutningen resulterer i en
gevinst. Endvidere opfordrer
ESMA til, at der gives indikatio-
ner pa, hvorledes revurderingen
af aktiver og forpligtelser er
foretaget, samt oplyser, hvis
gevinsten skyldes anvendelse
af undtagelsesbestemmelser
iIFRS 3.

Betinget vederlag

ESMA fremheever, at regnskabs-
afleegger skal forholde sig til,
hvorvidt dele af det modtagne
vederlag er betinget vederlag
eller er vederlag for efterfplg-
ende ydelser. Dette afheenger
af indholdet af aftalen, og i
IFRS 3 findes yderligere vejled-
ning til vurdering af, hvorvidt
betingede betalinger til ansatte,
som samtidig er salgere, udger
separate transaktioner eller et
betinget vederlag for virksom-
hedssammenslutningen.

Dagsverdioplysninger
Dagsvardioplysninger efter
IFRS 13 er kun pakravet for
efterfplgende maling og ikke
ved fgrste indregning, hvor-
for de ikke er pakraevet for
dagsverdier opgjort i forbin-
delse med en kgbesumsalloke-
ring ved en virksomhedssam-
menslutning. ESMA pépeger
dog, at informationer omkring
forudsetninger og malingsme-
toder ved en virksomhedssam-
menslutning ogsé er relevante
for investorer.

Obligatoriske udbud og
virksomhedssammenslut-
ninger under fzlles kontrol
Transaktionerne er ikke regule-
ret under IFRS, hvorfor ESMA
forventer kontinuitet i den
valgte regnskabspraksis for
sddanne virksomhedssammen-
slutninger.



Specifikke problem-
stillinger ved penge-
stremsopgdrelsen

ESMA ggr opmeerksom p4, at der
med virkning fra 1. januar 2017 er
et nyt oplysningskrav vedrgrende
en afstemning af forpligtelser fra
finansieringsaktivitet, hvilket
skal hjeelpe regnskabsbruger til at
vurdere andringer fra bade pen-
gestrgmme og andre bevagelser i
de finansielle forpligtelser. ESMA
opfordrer til at anvende en tabel
til afstemningen.

Endvidere fremheaever ESMA be-
hovet for at give virksomhedsspe-
cifikke oplysninger om anvendt
regnskabspraksis for, hvad virk-
somheden anser for at vere likvide
beholdninger, seerligt sdfremt de
likvide beholdninger inkluderer
kassekreditter og cash pool ord-
ninger.

Slutteligt minder ESMA om oplys-
ningskravet for likvide behold-
ninger, der ikke er til rddighed for
koncernen i IAS 7.48 og oplysnings-
kravene i IFRS 12.13 og 22, der
vedrgrer vaesentlige begraensninger
ivirksomhedens adgang til eller
anvendelse af koncernens aktiver,

herunder likvider. Oplysningerne
er seerligt relevante, hvis vaesentlige
likvider er placeret i lande med
valutaer med begrenset omsette-
lighed eller lande med restriktioner
pa kapitalens beveagelighed.

Andre overvejelser for
2017-darsrapporten

ESMA minder samtidig regnskabs-
aflaeggere om, at det er forste ar
under det endrede regnskabsdirek-
tiv, hvor der er oplysningskrav om
ikke-finansielle informationer, CSR
og kensmeessig sammensztning

af ledelsen efter EU-direktiverne.
ESMA er af den holdning, at op-
lysningerne skal gives med hen-
blik pé at give regnskabsbruger
brugbar information, hvortil regn-
skabsaflaegger kan sgge inspira-
tion i beskrivelse af metodik fra
Guidelines of the European Com-
mission.

ESMA minder ogsa regnskabs-
afleegger om, at der skal gives en
retvisende redeggrelse af virksom-
hedens udvikling og resultater samt
de risici og usikkerheder, virksom-
heden stér overfor. Beskrivelsen
skal vaere afbalanceret og passende
for virksomhedens stgrrelse og
kompleksitet. Beskrivelsen skal

henvise til de finansielle tal, og der
skal gives yderligere forklaringer
til udviklingen, hvor det matte
vaere ngdvendigt. ESMA minder
her regnskabsaflagger om vigtig-
heden af virksomhedsspecifikke
oplysninger i denne sammenhang.

Endvidere opfordrer ESMA til,

at regnskabsaflegger folger
principperne i Guidelines on
Alternative Performance Measures
(APM), hvis der anvendes APM i
arsrapporten. ESMA minder om,

at anvendelsen af APM skal vere

i overensstemmelse med det
retvisende billede. ESMA vil i den
kommende periode offentligggre en
raekke spgrgsmal og svar omkring
anvendelse af APM, som regnskabs-
aflaegger bgr holde gje med.

Slutteligt opfordrer ESMA regn-
skabsafleggere, der pavirkes af
BREXIT til at vurdere og oplyse
om de afledte risici og forventede
pavirkninger heraf pa strategi og
aktiviteter. Som et eksempel gives
pavirkningen pa indregning og
maling af indkomstskat efter IAS
12, hvor der potentielt set vil veere
et behov for, at regnskabsaflaeg-
ger oplyser om vesentlige risici
og usikkerheder, der afhanger

af de igangvarende Brexit-
forhandlinger.
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IFRS

Alternative
Performance Measures

European Securities and Markets
Authority (ESMA) har udstedt
retningslinjer for alternative perfor-
mance measures (APM). Formélet
med retningslinjerne er at forbedre
transparens, sammenlignelighed
og forstéelighed ved anvendelse af
alternative resultatmal.

Retningslinjerne skal implemente-
res i medlemsstaterne, og det er pa
nuverende tidspunkt uvist, hvor-
nar de treeder i kraft i Danmark.
Erhvervsstyrelsen har imidlertid
tilkendegivet, at retningslinjerne
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forventes implementeret i dansk
lovgivning, sé ikrafttraedelse
forventes at ske enten i 2018 eller i
2019 for ikke-finansielle bgrsnote-
rede virksohmeder. Finanstilsynet
har derimod tilkendegivet, at
reglerne allerede er ikrafttradt

for prospekter og finansielle
virksomheder.

Ved APM forstés finansielle mal af
historiske eller fremtidige resulta-
ter, finansiel stilling eller penge-
stromme, der ikke er defineret af
reglerne i IFRS og ikke kan afleeses
direkte i de primeere regnskabs-
opstillinger.

Retningslinjerne gaelder for de dele
af borsnoterede selskabers ars-

og delarsrapporter, prospekter og
supplementer til prospekter, der
ikke er reguleret af IFRS. Reglerne
gaelder dermed ikke for regnskabs-
delen af arsrapporter mv., trans-
aktioner med neaertstdende parter,
resultatforventninger og estimater,
opggrelser over arbejdskapital samt
kapital og geeld, nar disse er opgjort
i henhold til IFRS. Retningslinjerne
galder sdledes for de dele af &rs-

og delarsrapporterne, herunder
ledelsesberetningen, der ikke er
reguleret af IFRS.



APM er normalt afledt af eller
baseret pé de finansielle rapporter
udarbejdet i overensstemmelse med
regnskabsreglerne, almindeligvis
ved at tillaeegge eller fratreekke
belgb fra regnskaberne.

Eksempler pad APMs

Operationelt resultat, kontant-
baserede resultatmal, resultat fgr
engangsposter, EBITDA (nér det
ikke fremgér direkte af resultat-
opggrelsen), organisk veekst eller
lignende betegnelser, der beskriver
justeringer til linjer i totalindkomst-
opgerelsen, balancen eller penge-
strgmsopggrelsen.

Vejledningen geelder ikke for:

e Maling defineret af regnskabs-
standarder (eksempelvis IFRS)
s& som omsatning, resultat
eller EPS

e Fysisk eller ikke-finansiel
maling s som antal medar-
bejdere, antal abonnenter,
omsetning pr. kvadratmeter,

social- eller miljpmeessig méling
og lignende

e Information om storaktionerer,
kgb og salg af egne aktier og
antal stemmer

e Information, der forklarer
aftaler eller lovgivning.

Anvendte APMs skal defineres.
Herunder skal bestanddele, be-
regningsmetoder og veesentlige
antagelser beskrives. Selskabet skal
ogsa oplyse, om APMs relaterer sig
til selskabets historiske eller for-
ventede prastationer. Beskrivelsen
skal give leeseren en forstaelse for
deres relevans og palidelighed.

Anvendte APMs mé ikke have
vildledende betegnelser, men skal
betegnes efter indhold eller be-
regningsmetode.

Der skal udarbejdes en afstemning
af APM til en regnskabspost eller
subtotal i regnskabet for den tilsva-
rende periode. Vasentlige afstem-
ningsposter skal presenteres og
forklares saerskilt. Hvis en afstem-

ningspost ikke direkte kan leses
af regnskabet, skal det forklares,
hvordan den er beregnet.

Fremgar APM direkte af regnska-
bet som en subtotal eller lignende,
er en afstemning ikke kreevet.
Eksempelvis fremgér EBITDA
normalt direkte af en artsopdelt
resultatopggrelse, og den behgver
dermed ikke at blive defineret.

I en funktionsopdelt resultat-
opgorelse fremgar EBITDA ikke,
og en afstemning er derfor kraevet,
hvis EBITDA omtales i ledelses-
beretningen.

Ved anvendelse af APMs skal der
ogsa gives sammenligningstal.
Hvis de vedrgrer forecasts eller
estimater, skal der i stedet gives
senest tilgeengelige historiske
data til sammenligning.

APMs skal beregnes og anvendes
konsistent pa tvears af regnskabs-
perioder. Zndringer i beregning
eller anvendelse skal forklares.
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Bgrsforhold

Nye ’Anbefalinger for god
Selskabsledelse’ er pa vej

Komitéen for God Selskabsledelse
har udsendt forslag til endringer
af reglerne for god selskabsledelse.
Det er vores forventning, at de
ajourforte regler traeder i kraft, s&
de far virkning for arsrapporten
2018.

De nuvaerende anbefalinger er
senest opdateret i 2014, og med
Ipbende tilpasning af informati-
onsbehovet i forhold til omverdens
gnsker, krav og behov foreslar
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Komitéen for God Selskabsledelse
en ajourfgring af Anbefalingerne,
der inkorporerer enkelte elemen-
ter fra aktionaerdirektivet (som
skal veere implementeret i dansk
lovgivning medio 2019). I arbej-
det med ajourfgringen af anbe-
falingerne har Komitéen for God
Selskabsledelse tillige seerligt haft
overvejelser i forhold til:

* Selskabernes langsigtede
vardiskabelse

* Bestyrelsernes egen udvikling
og sammensztning, samt

e Anbefalingerne om aflgnning.

Der er i stor udtreekning tale

om preaciseringer i eksisterende
anbefalinger, men der er ogsa nye
anbefalinger og mere vasentlige
e@ndringer af eksisterende, mens
det kun er f& anbefalinger, som
udgar.

De anbefalinger, der udgér er
folgende:

* Anbefaling 3.1.4 om i selska-
bets vedtaegter at fastsette en
aldersgranse for medlemmerne
af bestyrelsen.



e Anbefaling 3.5.2 om, at besty-
relsen i forbindelse med forbe-
redelsen af generalforsamlingen
overvejer, hvorvidt antallet af
medlemmer er hensigtsmeessigt
i forhold til selskabets behov.
Herunder skal det sikres, at der
kan forega en konstruktiv debat
og effektiv beslutningsproces,
hvor alle medlemmer har mulig-
hed for at deltage aktivt.

I det fplgende gennemgas de stgrre
@ndringer — og afslutningsvis om-
tales nogle af praciseringerne.
Foresldede endringer af redak-
tionel karakter, omtales ikke.

-

Foresldede nye og vasentligt zendrede

anbefalinger

Bemeerk: 1 det folgende er de nye tilfgjelser i den enkelte

anbefaling markeret med kursiv.

Anbefalingerne
vedrgrende bestyrelsens
opgaver og ansvar

2.1.6 DET ANBEFALES,
at bestyrelsen arligt drof-
ter selskabets aktiviteter
for at sikre en for selskabet
relevant mangfoldighed i
selskabets ledelsesniveauer
samt udarbejder og vedtager

en politik for mangfoldighed.

Som noget nyt anbefales, at der
udarbejdes og vedtages en poli-
tik for mangfoldighed. I kom-
mentarerne til anbefalingen er
anfert, at mangfoldighed omfat-
ter alder, nationalitet og ken.

En politik for mangfoldighed
bgr omhandle de for selskabet
relevante forhold i relation til
mangfoldighed, som fremmer en
relevant grad af diversitet, styr-
ker bestyrelsens kvalifikationer
og kompetencer, og som tilgode-
ser den fremtidige udvikling for
selskabet.
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Anbefalingerne vedrorende
bestyrelsens sammensatning
og organisering

3.1.4 DET ANBEFALES, at
medlemmer af selskabets direk-
tion ikke er medlem af besty-
relsen, samt at en fratraedende
administrerende direktor ikke
trader direkte ind som formand
eller nastformand i bestyrelsen
for samme selskab.

3.2.1. DET ANBEFALES, at
mindst halvdelen af de gene-
ralforsamlingsvalgte bestyrel-
sesmedlemmer er uafhangige,
saledes bestyrelsen kan handle
uafhaengigt af seerinteresser.
For at veere uafheengig mé den
pagaldende ikke:

* vere eller inden for de
seneste 5 ar have veret
medlem af direktionen eller
ledende medarbejder i sel-
skabet, et datterselskab
eller et associeret selskab,

¢ indenfor de seneste 5 ar have
modtaget stgrre vederlag fra
selskabet/koncernen, et dat-
terselskab eller et associeret
selskab i anden egenskab end
som medlem af bestyrelsen,

* reprasentere interesser hos
en aktionaer med betydelig
indflydelse,

e inden for det seneste ar
have haft en veesentlig
forretningsrelation (f.eks.
personlig eller indirekte som
partner eller ansat, aktionaer,
kunde, leverandgr eller ledel-
sesmedlem i selskaber med
tilsvarende forbindelse) med
selskabet, et datterselskab
eller et associeret selskab,

¢ vere eller inden for de senes-
te 3 &r have vaeret ansat eller
partner hos ekstern revisor,

 vere direktgr i et selskab,
hvor der er krydsende
ledelsesreprasentation med
selskabet,

* have veeret medlem af besty-
relsen i mere end 12 &r, eller

e vare i ner familie med
personer, som ikke be-
tragtes som uafhangige.
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Det er forholdsvis lidt, der er
e@ndret i sidstnavnte anbefaling,
men endringen fra at vurdere uaf-
heengighed i forhold til en kontrol-
lerende ejer til nu at basere ejeran-
delen pé betydelig indflydelse, ma
anses som en skerpelse i forhold til
uafhaengighedsreglerne. Betydelig
indflydelse indtraeffer som hoved-
regel, nér en aktionaer opnér 20 %
eller mere af stemmerettighederne
i selskabet.

I kommentarerne til anbefalingen
er anfort, at det forhold, at et med-
lem er valgt af en aktionaer ikke i
sig selv har indflydelse pa vurde-
ringen af den pdgaldende persons
uafhengighed.

3.3.3 DET ANBEFALES,

at den drlige evalueringspro-
cedure indeholder en vurde-
ring af, hvad der anses som et
rimeligt niveau for antallet af
andre ledelseshverv, hvor der
tages hensyn til bade antal,
niveau og kompleksitet for de
enkelte andre ledelseshverv.
Denne vurdering bgr omfatte
bdde nuveerende og potentielle
nye bestyrelsesmedlemmer.
Endvidere bgr vurderingen
omfatte selskabets direktion.

Anbefalingen er ny, men allerede i
dag gennemfgres ofte evalueringer,
hvor de neevnte forhold indgar. Se
mere nedenfor om evalueringspro-
ceduren.

3.4.6 DET ANBEFALES, at
revisionsudvalget:

* Fastsatter retningslinjer
for og etablering af proces-
ser for kontrol med, hvilke
ikke revisionsydelser, som
den generalforsamlings-
valgte revisor leverer samt

* Fastsatter retningslinjer
for proces med udvealgelse
og indstilling af revisor.

Indholdet af denne anbefaling
fremgar reelt af revisorlovens §

31, stk. 3, nr. 5 og 6. Anbefalingen
tilforer dermed ikke noget nyt, men
vurderes umiddelbart lettere at
leese og forsté end lovteksten, hvil-
ket i sig selv kan veere veerdifuldt.

3.5.1 DET ANBEFALES,

at bestyrelsen fastleegger en
evalueringsprocedure, for en
drlig vurdering af den samlede
bestyrelse og de individuelle
medlemmer. Der ber inddrages
ekstern bistand minimum hvert
tredje dr. I evalueringen bor
indgad vurdering af:

* Bidrag og resultater

e Samarbejde med direktio-
nen

* Bestyrelsens sammensaet-
ning (herunder kompeten-
cer, mangfoldighed og antal
medlemmer)

* Behovet for og nytten af
udvalgsstrukturen, og

e Arbejdets tilrettelaeggelse og
kvaliteten af materiale,
der tilgdr bestyrelsen.

Evalueringsproceduren bor
offentliggores pd selskabets
hjemmeside inklusive en rede-
gorelse for, hvordan evalue-
ringen konkret er foretaget.
Vaesentlige aendringer afledt
af evalueringen bgr oplyses i
ledelsesberetningen eller pa
selskabets hjemmeside.
Formanden redegor for besty-
relsesevalueringen pd general-
forsamlingen forud for valg af
bestyrelsen.

Zndringen i anbefalingen er en
vaesentlig opstramning, iseer i
forhold til kommunikationskravet
af evalueringen. Endvidere bemaer-
kes, at der fremover er en anbefa-
ling om hvert tredje &r at inddrage
ekstern bistand i forbindelse med
evalueringen.



Anbefalingerne vedrgrende
ledelsens vederlag

Antallet af veesentlige eendringer i
anbefalingerne om ledelsens veder-
lag er mange — og oplysningskra-
vene gges vasentligt. Flere af disse
anbefalinger er inspireret af de nye
krav fra aktionaerrettighedsdirekti-
vet, som i lgbet af 2019 skal imple-
menteres i Danmark. Man kan
séledes med fordel skele til begge
regelsaet, s& man maske allerede
nu kan gennemfgre eendringerne
som fplge af god selskabsledelse, s&
disse tiltag sdvidt muligt stemmer
overens med de kommende krav
fra aktionerrettighedsdirektivet.

I forordet til anbefalingerne om
ledelsens vederlag er det omtalt, at
bestyrelsen bgr overveje behovet
for at inddrage eksterne radgivere
i forhold til udarbejdelse af veder-
lagspolitikken samt udmgntningen
heraf. Oplysninger om ledelsens
vederlag bgr samles i en vederlags-
rapport, der gores tilgaengelig pa
selskabets hjemmeside.

4.1.1 DET ANBEFALES, at
bestyrelsen udarbejder en
vederlagspolitik for bestyrel-
sen, der indeholder

* en detaljeret beskrivelse
af vederlagskomponen-
terne, som indgar i veder-
leeggelsen af bestyrelsen
og direktionen

* en begrundelse for valget
af de enkelte vederlags-
komponenter

* en beskrivelse af de kri-
terier, der ligger til grund
for balancen mellem de
enkelte vederlagskompo-
nenter, og

* atder redeggres for sam-
menhangen mellem veder-
lagspolitikken og virk-
somhedens langsigtede
veerdiskabelse og relevante
madl herfor.

Vederlagspolitikken bgr
minimum hvert fjerde dr samt
ved hver vasentlig 2ndring,
godkendes pa generalfor-
samlingen og offentliggares
pa selskabets hjemmeside.

Anbefalingen har faet nogle mar-
kante tilfgjelser om, at der skal
redeggres for sammenheangen mel-
lem vederlaget og virksomhedens
langsigtede veerdiskabelse og rele-
vante mal herfor — og der indfgres
krav om, at generalforsamlingen
mindst hvert fjerde ar godkender
vederlagspolitikken samt nér der
sker vaesentlige a@ndringer heri.

De fglgende tre anbefalinger
omhandler alle vederlag til sel-
skabets ledelse. Serligt den sidste
anbefaling vedrgrende en veder-
lagsrapporten er en veesentlig ny
anbefaling. De neevnte anbefalinger
hanger imidlertid godt sammen
med de regler, der forventes imple-
menteret i 2019 som fglge af det
nye aktionarrettighedsdirektiv.

4.1.2 DET ANBEFALES, at
der, hvis vederlagspolitikken
indeholder variable kompo-
nenter,

o fastseettes greenser for
de variable dele af den
samlede vederleggelse,
og dermed ogsd en gvre
granse for den samlede
vederlaeggelse

* sikres en passende og
afbalanceret sammen-
setning mellem ledelses-
aflgnning og veerdiska-
belsen for aktionererne
pa kort og lang sigt,

* erklarhed om resultat-
kriterier og malbarhed
for udmgntning af varia-
ble dele,

e er kriterier, der sikrer,
at variabelt vederlag helt
eller delvist optjenes over
minimum tre regnskabs-
dar, og

» sikres en mulighed for
selskabet for at kraeve hel
eller delvis tilbagebeta-
ling af variable lgnan-
dele, der er udbetalt pa
grundlag af oplysninger,
der efterfplgende doku-
menteres fejlagtige og
eller er pavirket af uagt-
som adfeerd.

I kommentarerne hertil anfgres, at
bestyrelsen bgr fastsaette en samlet
gvre grense for den absolutte vaerdi
af de variable komponenter pa
udnyttelsestidspunktet.

4.1.4 DET ANBEFALES, at
hvis der anvendes aktiebase-
ret aflgnning, ber program-
merne have en optjeningspe-
riode pd mindst tre dr efter
tildeling og veere revolve-
rende, dvs. med periodisk
tildeling. Udnyttelse og/eller
udbetaling kan sdledes ikke
ske for mindst tre dr efter
tildeling.

4.1.5 DET ANBEFALES,
at der ikke aftales opsigelses-
perioder med en varighed pd
mere end to dr, og at der ikke
aftales fratraedelsesgodtgo-
relse i tillzeg til vederlaget i
opsigelsesperioden.

4.2.3 DET ANBEFALES, at
selskabet udarbejder en veder-
lagsrapport, der indeholder
oplysninger om det samlede
vederlag, hvert enkelt medlem
af bestyrelsen og direktionen
modtager fra selskabet og
andre selskaber i koncernen
og associerede selskaber i

de seneste fem dr, herunder
oplysninger om fastholdelses-
og fratraedelsesordningers
vesentligste indhold, og at
der redegores for sammen-
hangen mellem vederlaget

og virksomhedens strategi og
relevante mdl herfor. Veder-
lagsrapporten skal offentlig-
gores pd selskabets hjemme-
side.
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9 Praciseringer i eksisterende anbefalinger

I anbefaling 1.1.3 anbefales, at
selskabet offentligger kvartalsrap-
porter. Kommentarerne til denne
anbefaling praeciserer, at periode-
meddelelser ikke opfylder anbefa-
lingen, og at kvartalsrapporter er et
vasentligt veerktgj til at give regel-
meessige informationer til markedet
om selskabets forhold, der skaber
abenhed og transparens i forhold til
investorer og @gvrige interessenter.

I anbefaling 3.1.2, der vedrogrer
bestyrelsens udvelgelse og indstil-
ling af kandidater til bestyrelsen
preeciseres, at der ud over behovet
for kompetencer og kvalifikationer,
tages hensyn til behovet for forny-
else og til behovet for mangfoldig-
hed i relation til bl.a. alder, natio-
nalitet og kg¢n. Denne justering

ma ses i forhold til den endrede
anbefaling ovenfor vedrgrende
mangfoldighed, nationalitet og
ikke-aldersdiskrimination.

I anbefaling 3.3.1 anbefales, at

det enkelte bestyrelsesmedlem skal
vurdere, hvor meget tid, det
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er ngdvendigt at bruge pé det
pageldende arbejde, sa vedkom-
mende ikke patager sig flere hverv,
end at hvert hverv kan udfgres pa
en for selskabet tilfredsstillende
vis.

Tidligere omhandlede anbefalin-
gen, at vurderingen skulle foretages
bade af det enkelte medlem og den
samlede bestyrelse — men fremover
er det sdledes det enkelte medlems
eget ansvar at vurdere omfanget af
sine jobs. Det er ikke overraskende,
at det enkelte medlem vurderer det,
eftersom medlemmet m& antages

at veere den nermeste til at vurdere
det.

Anbefaling 3.3.2 omtaler en
reekke oplysninger om det enkelte
ledelsesmedlem, som skal gives i
ledelsesberetningen. Det anbefa-
les fremover, at der ogsa oplyses
om den pagaldendes kompeten-
cer og kvalifikationer af relevans
for selskabet samt medlemmets
deltagelse i bestyrelses- og udvalgs-
mgder. Denne anbefaling bliver

allerede efterlevet i nogle selskaber,
eftersom saerligt omtalen af kom-
petencerne ma anses for at veere
relevante oplysninger.

Anbefaling 3.4.3 om revisionsud-
valg er i sin helhed omformuleret.
Det anbefales, at revisionsudvalget
alene bestér af bestyrelsesmedlem-
mer. Det praciseres i kommenta-
rerne, at eksterne parter ikke har
samme indsigt i selskabets forhold
og ikke ngdvendigvis er underlagt
samme ansvar som bestyrelses-
medlemmerne. Denne justering er
interessant, al den stund at det nu
lovmaessigt er blevet muligt at tage
eksterne personer med i revisions-
udvalget. Denne mulighed er
imidlertid ikke benyttet i praksis,
bl.a. fordi retsstillingen for sddanne
medlemmer ikke er helt klar. De
har sdledes i sagens natur et ansvar
for deres arbejde i revisionsudval-
get, men deres begraensede indsigt
i virksomheden synes at kunne
treekke i retning af, at ansvaret ikke
er det samme som for almindelige
bestyrelsesmedlemmer.
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Bgrsforhold

Ny prospektforordning

Den 20. juli 2017 blev den nye pro-
spektforordning (EU 2017/1129)
vedtaget. Forordningen finder med
enkelte undtagelser anvendelse

fra 21. juli 2019, og den aflgser det
nuverende prospektdirektiv.

Prospektforordningen er vedtaget
som en del af EU-Kommissionens
initiativ om en kapitalmarkedsuni-
on, som har til formal at give
virksomheder bedre muligheder i
forbindelse med finansiering, give
nye muligheder for investorer og
gore det finansielle system mere
robust.

Formal

Formalet med den nye prospekt-
forordning er at ggre det mindre
omkostningstungt at rejse kapital
pa de offentlige markeder og fjerne
reguleringsmeessige hindringer for
sma og mellemstore virksomheders
kapitalrejsning.

Den nye forordning indeholder
serligt disse relevante &endringer:

e Udbud vil veere omfattet af
prospektpligten i henhold til
forordningen allerede fra EUR
1 mio. mod i dag EUR 5 mio.
Forordningen giver dog mulig-
hed for, at greensen i et med-
lemsland heeves til EUR 8 mio.

e For at ggre prospekter kortere
og klarere, preeciserer forord-
ningen mere tydeligt, hvilke
oplysninger der er ngdvendige.

e Kravene til indhold i prospek-
ter varieres mere ud fra virk-
somhedens stgrrelse og typen
af udbud. Fx introduceres et
EU-vaekstprospekt, som er et
forenklet prospekt for mindre
virksomheder og smé udstedel-
ser. Endvidere kan virksomhe-
der, der allerede er noteret pa
et offentligt marked, og som
gnsker at udstede yderligere
aktier, anvende et forenklet
prospekt.

e Godkendelsesprocessen bliver
ensartet i EU.

Baseret pd indstilling fra den
europeaiske EU-organisation for
bgrsforhold, ESMA (European
Securities and Markets Authority),
vil kommissionen efterfglgende
udsende detaljerede retningslinjer
for prospekters form og indhold.

Anvendelse fra
21. juli 2019

Forordningen finder anvendelse fra
den 21. juli 2019, hvilket er to &r fra
vedtagelsen, dog med enkelte und-
tagelser. Pa tidspunktet for vedta-
gelse af forordningen tradte artikel
1, stk. 5 litra a og b i kraft. Reglerne
vedrgrer optagelse af yderligere
aktier til handel pé et reguleret
marked og fritager udsteder fra
prospektpligt, séfremt antallet af
aktier, der optages til handel, udggr
mindre end 20 % af de aktier, der
allerede er optaget til handel. Den
nuvarende granse pa 10 % i den
store prospektbekendtggrelse (nr.
1257 af 6. november 2015) er der-
med ikke leengere gaeldende.
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CSR 0g ESG

Erfaringer med redegorelse

for samfundsansvar

og praciseringer vedrgrende redegarelse
om det underreprasenterede kgn

Redeggrelse for
samfundsansvar

Virksomheder i regnskabsklasse
store C og D bliver omfattet af nye,
skaerpede rapporteringskrav ved-
rgrende samfundsansvar. De nye
krav indfases trinvist. Virksom-
heder i regnskabsklasse D med over
500 ansatte skulle implementere
reglerne i regnskabsar, der pabe-
gyndtes 1. januar 2016 eller senere.
Kriteriet om antallet af ansatte

pa 500 gelder for koncernen som
helhed. Virksomheder i regnskabs-
klasse store C og virksomheder i
regnskabsklasse D med under 500
ansatte skal rapportere efter de nye
krav fra regnskabsér, der pdbegyn-
des 1. januar 2018 eller senere.

I alt forventes ca. 1.100 virksom-
heder i Danmark at blive bergrt.

Som for virksomheder i regnskabs-
klasse D med over 500 medarbej-
dere, der har skullet efterleve de
udvidede rapporteringskrav siden
2016, skal alle gvrige virksomheder
i regnskabsklasse D og store C som
en del af ledelsesberetningen i 2018
indarbejde folgende (det kan dog
under givne betingelser prasente-
res andre steder end i ledelsesbe-
retningen):

e Udarbejde en "fglg eller forklar”-

redeggrelse
e Beskrive forretningsmodellen
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*  Oplyse om primere risici ved
forretningsaktiviteter i relation
til samfundsansvar

* Redeggre for politikker, indsats
og resultater for miljg, klima,
sociale- og medarbejderforhold,
menneskerettigheder og anti-
korruption (med mindre virk-
somheder forklarer, hvorfor en
given politik ikke er relevant)

* Oplyse om anvendelsen af
ikke-finansielle KPT'ere

* Beskrive due diligence pro-
cesser (ngdvendig omhu).

De eksisterende undtagelser er
uandrede, sé det fortsat er en
mulighed at henvise til et moder-
selskabs redeggrelse for koncernen
eller placere sin redeggrelse i en
supplerende beretning eller pa virk-
somhedens/koncernens hjemme-
side, sa leenge det klart fremgar af
det pagaldende selskabs ledelses-
beretning, hvor redeggrelsen kan
findes. Har virksomheden tilsluttet
sig FN’s Global Compact og &rligt
udarbejdet en Communication on
Progress (CoP) rapport, kan der
fortsat henvises hertil, nér blot
virksomheden har sikret sig, at alle
formelle indholdskrav i rsregn-
skabslovens § 99 a er opfyldt.

De danske regler for rapportering
om samfundsansvar tjener til
implementering af EU’s regnskabs-
direktiv, som alle medlemslande
forventes at have implementeret
for 2017, dog er regnskabsdirek-
tivet ikke implementeret ens i
medlemslandene. I nogle lande
har lovgiver som i Danmark valgt

at inddrage flere virksomheder
under rapporteringskravet end for-
langt i regnskabsdirektivet (klasse
D med 500+ medarbejdere),
ligesom andre lande har anlagt en
bredere tolkning vedr. diversitet i
ledelsen end den rent kgnsmeessige,
som i Danmark er implementeret

i kraft af ARL § 99 b.

Virksomheder, der har stgrre dat-
terselskaber i andre EU-lande, ber i
god tid afsgge lovkrav lokalt vedrg-
rende rapportering om samfunds-
ansvar, herunder mulighederne

for at henvise til moderselskabets
rapportering og de konkrete krav til
rapportering om diversitet, sdledes
at det sikres, at lokale lovkrav op-
fyldes, hvis de ikke stemmer over-
ens med de danske rapporterings-
krav som formuleret i &rsregnskabs-
lovens § 99 a og b.

Preaeciseringer ift. til
redeggrelse for det
underreprasenterede
kon

f\rsregnskabslovens § 99 b har
veeret geldende siden 2013 og
har siden da affgdt en lang raekke
tvivlsspergsmal, som Erhvervs-
styrelsen med sin vejledning fra
marts 2016 sgger at adressere.

Laes mere her:

www.pwc.dk/aan17010



Det skal i gvrigt nevnes, at
Erhvervsstyrelsen for tiden har
efterlevelse af reglerne om det
underreprasenterede kgn som et
fokusomrade. Derfor anbefaler vi,
at man laver et ekstra tjek pd, om
lovens krav fuldt ud er opfyldt, nar
arsrapporten for 2017 udarbejdes.

Blandt de veesentligste afklaringer
i vejledningen, hvad angér méltal,
kan navnes:

e Preacisering af hvad ligelig for-
deling i gverste ledelsesorgan er
—regel om 40/60 fordeling eller
nermeste, lavere procent.

* Med blot en eller to personer
i gverste ledelsesorgan, er der
per definition allerede ligelig
fordeling.

e Hvis et mél nés tidligere end
estimeret, er der ikke leengere
krav om at opstille nyt méltal
med det samme, men alene
overveje, om det eksisterende,
opnaede mal fortsat kan karak-
teriseres som ambitigst. (Hvis
nej, opstilles nyt maltal med ny
frist).

e Koncerner kan valge enten at
opstille koncernmaltal og poli-
tikker eller lade hvert omfattet
datterselskab selv opstille mal-
tal og politikker og eventuelt
redeggre herfor individuelt.

e Ver dog opmarksom p4, at jf.
arsregnskabslovens § 128 vedr.
koncernens ledelsesberetning,
sé skal et koncernregnskabs
ledelsesberetning ogsa beskrive
§ 99 b efterlevelse, som var
koncernen ét selskab. Koncern
ledelsesberetningen skal sdledes
redeggre for méltal og politik-
ker for som minimum alle af
loven omfattede datterselska-
ber.

* Den konsoliderede redeggrelse
for maltal og politikker i et
koncernregnskab kan tjene til,
at omfattede datterselskaber
blot kan henvise til koncernens
ledelsesberetning.

I forhold til opstilling af politik
for det underreprasenterede kgn

s

pa gvrige ledelseslag er der ikke i
vejledningen stillet krav til politik-
kens konkrete formulering, ej heller
ambitionsniveau. Erfaringer fra de
forste to ars rapportering har vist,
at mange virksomheder ikke gnsker
at opstille politikker, der decideret
har til formél at fremme repraesen-
tationen af kvinder pé gvrige
ledelseslag, men alene redegor for,
at man hverken i ord eller hand-
ling diskriminerer, og man altid
ansatter pa basis af kvalifikationer.
Vejledningen tilbyder uddybende
formuleringer til den indsats, som
skal fore opstillede politikker ud i
livet, da erfaringer viser, at virk-
somhederne har vanskeligt ved at
identificere, hvad man konkret har
foretaget af indsats med udgangs-
punkt i politikken.

Indsatsen i regnskabsperioden skal
séledes beskrive virksomhedernes
ligestillingsmeessige tiltag og kan
fx omhandle:

e Samarbejde med andre virk-

somheder

Rammer for den enkelte leders

karriereudvikling gennem net-

veerk

* Mentorordninger

e Interne maltal for andelen af
det underrepreasenterede kon

* Andre tiltag, der ggr virksomhe-
den attraktiv for ledere af begge
ken.

Efter vejledningen er det et generelt
krav, at virksomhederne foretager
aktive handlinger i relation til at

pge andelen af det underrepresen-
terede kgn pa gvrige ledelseslag.
2017 er fjerde &r for rapportering
om maéltal og politik for at gge

det underrepraesenterede kgn,

og Ervervsstyrelsen har derfor

i efterdret 2017 gennemfprt en
analyse af virksomhedernes rap-
portering med henblik p4 at kunne
give rad til ministeren ift. lovens
udformning, effekt, resultater og
anvendelighed. Erhvervsstyrelsen
har i den forbindelse givet over 50
pabud til virksomheder, som efter
Erhvervsstyrelsens vurdering ikke
efterlevede &rsregnskabslovens
§99b.

Pabuddene har ikke alene géet

pa manglende maltal og/eller p
olitik, men ogsé pé kvaliteten af
det rapporterede. Der er séledes
givet pdbud om méltal, der ikke var
fastsat konkrete nok, og politikker,
der ikke blev opfattet som politik-
ker, men snarere som standpunkter
uden mulighed for leeseren for at
vurdere, om ledelsen reelt havde

til hensigt at gge andelen af det
underrepraesenterede kgn pé
pvrige ledelseslag.

For virksomheder, der har mod-
taget pabud, og for virksomheder,
der ikke har udarbejdet maltal og
politikker iht. arsregnskabslovens
§ 99 b med tilhgrende vejledning,
er der sdledes god grund til at fa
tilrettet rapporteringen for 2017
for at impdegé fremtidige pabud
og manglende efterlevelse af
loven.
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CSR 0g ESG

Environment, Social
and Governance (ESG)

Risici med afset i miljgmaessige,
sociale og ledelsesmassige aspek-
ter, pd engelsk Environment, Social
and Governance (ESG) fér i disse ar
pget bevigenhed blandt virksomhe-
der, investorer, fonde og lovgivere.

Den ggede opmerksomhed udmen-
ter sig i, at danske virksomheder og
institutioner begynder at forholde
sig til miljgpmeaessige, sociale og
ledelsesmeessige aspekter ud fra

en ESG-tilgang, hvor en troveerdig
afdeekning af ESG-drevne mulighe-
der og risici er med til at sikre sam-
menhang mellem kerneaktiviteter,
ESG-politikker og kommunikation.

ESG-tilgangen skal ses i forlaen-
gelse af andre tidligere dagsordner,
alle med afset i beeredygtighed
som formuleret af Brundtland-
kommissionen, s& som Corporate
Social Responsibility (CSR) og
Social Responsible Investing (SRI).
I en dansk kontekst er sarligt CSR-
arbejdet i en raekke virksomheder
blevet reduceret til aktiviteter
udfert med det formal at leve op til
arsregnskabslovens §8 99 a og b.

Som en mulig reaktion pa denne
fokus pé arsregnskabslovens krav
har der bredt sig en tilgang, som i
hgjere grad er strategisk og risiko-
dreven, gennem brugen af ESG.
Denne udvikling har til dels afsaet
i de seneste ars politiske opmaerk-
somhed pa koblingen mellem
udvikling, ansvarlighed og private
virksomheder — ikke mindst via
Paris klimaaftalen og ratificeringen
af FN’s verdensmal (Sustainable
Development Goals — SDG) i 2015.
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Virksomheder

Danske virksomheder har allerede
arbejdet med baeredygtighedsbe-
grebet gennem en drrakke, hoved-
sageligt drevet frem af lovkrav.
Dette arbejde med baeredygtighed
er ogs et resultat af, at ESG-risici
kan have negativ indflydelse pa
virksomhedens drift, indtjening og
omdpmme. Samtidig har sével kun-
der, leverandgrer, samarbejdspart-
nere og den bredere offentlighed
en klar forventning om, at ledelsen
tager hgjde for ESG-faktorer alle
de steder, hvor disse kan have en
indflydelse pa virksomheden.

De danske virksomheder, der adres-
serer risici ud fra en ESG-platform,
stiller sig selv nogle af de samme
sporgsmaél, nar det kommer til at
vurdere, i hvilken grad de adresse-
rer risikoen og mulighederne bedst
muligt. Disse inkluderer:

* Har vi den forngdne forstaelse
af de ESG-relaterede risici,
vores virksomhed er eksponeret
overfor?

* Har vi identificeret de forret-
ningsmassige muligheder, der
vil opsta som en folge af gget
fokus pé eksempelvis vores
produkters energieffektivitet og
CO,-aftryk?

e Har vi defineret de mélepunk-
ter, vi vil styre efter pd ESG-
omréadet i form af eksempelvis
KPI'er?

Investorer

For investorer er ESG-begrebet
den foretrukne tilgang til risiko-
styring og sikring af ansvarlighed i
investeringer. Investorer vurderer

ESG-faktorers mulige pavirkning af
risikoen i en potentiel eller eksi-
sterende investering og adresserer
dermed indirekte den forventning
om ansvarlighed i investeringer,
som kunder og gvrige interessenter
har.

Der er blandt danske investorer sta-
dig tale om hovedsageligt at bruge
ESG-kriterier i screeninger, hvor
man eksempelvis gnsker at undga
at investere i tobak eller vadben
(negative screeninger). Der er end-
nu langt mellem investorer, som
bruger ESG i positive screeninger,
fx til at identificere investeringer
med positive effekter pa fgromtalte
SDG’er (positive screeninger).

Screeninger kombineres i nogen
grad med udgvelse af aktivt ejer-
skab, hvor investorer — enten selv
eller via rddgivere — afgiver deres
stemme i forbindelse med virksom-
heders generalforsamlinger. Savel
screeninger som aktivt ejerskab
lader sig bedst gore, nar der er tale
om bgrsnoterede investeringer.

For alternative investeringer, som
udger en stadig stgrre andel af de
danske pensionskassers investering-
er, er ESG-arbejdet mindre ensret-
tet og stadig underprioriteret i for-
hold til bgrsnoterede investeringer.

Investorer bgr sikre sig i forhold til
ESG-risiciafdekning ved at stille sig
selv fplgende spgrgsmaél:

e Har vi formuleret et st ret-
ningslinjer eller politikker for
vores aktiviteter i forhold til
sociale, miljgmessige og ledel-
sesmessige udfordringer?

e Lever vi op til vores kunders for-
ventninger om ansvarlighed?



e Har vi de ngdvendige proce-
durer pé plads til rettidigt at
identificere risici i potentielle
investeringer?

e Har vi det forngdne beredskab,
hvis en af vores investeringer
padrager sig ugnsket opmaerk-
somhed som resultat af en ESG-
relateret handelse?

Erhvervs-
drivende fonde

ESG-begrebet finder i hgj grad ogsé
anvendelse i erhvervsdrivende fon-
de. Ogsa for fondene kan det ofte
vaere en udfordring pé en effektiv

aspekter. Risikoen kan have afset

i fondens erhvervsaktivitet, inve-
steringer forvaltet af fonden sével
som fondens uddelingsaktiviteter.
For fonde kan det iseer vaere en
udfordring at sikre den ngdvendige
troveerdighed og sammenheng
mellem fondens uddelingsaktivite-
ter og investeringer eller erhvervs-
aktiviteter.

Samspillet mellem
investorer, fonde
og virksomheder

ESG har som begreb beveget sig fra
udelukkende at blive brugt blandt

og systematisk made at afdeekke
den risiko, der stammer fra ESG-

institutionelle investorer og inve-
steringsforvaltere til nu at finde

Typiske
spergsmal fra
fonde ift ESG

De fonde, der vzlger at adressere ESG-udfordringerne
i forhold til deres aktiviteter, stiller ofte indledningsvis
nogle af de samme sporgsmal:

e Har vi formuleret et saet retningslinjer eller politikker
for vores investeringer i forhold til sociale, miljgmaessige
og ledelsesmeaessige udfordringer?

e Lever vi op til fondens formal samt eksisterende
politik set fra et ESG-synspunkt i forhold til vores
investerings- og erhvervsaktiviteter?

® Har vores uddelingsaktiviteter de onskede positive
effekter i forhold til sociale og miljgmaessige
problemstillinger?

Der kan lases mere om ESG og fondenes anven-

delse af dette begreb i Fondshdandbogen 2018

www.pwc.dk/fh

anvendelse hos en stadig stgrre
gruppe af virksomheder. Disse
virksomheder bruger ESG-begrebet
og udvalgte ESG KPT’er til at rap-
portere malrettet til investorer pa
udvalgte miljgmeessige, sociale og
ledelsesmeessige faktorer.

Et af de tydelige tegn pé at inve-
storer, fonde og virksomheder
arbejder pa at naerme sig en falles
fortolkning af ESG-begrebet og
dets anvendelighed, er den reekke
af guidelines, som publiceres med
forslag til ESG-nggletalsindikatorer
(KPT'er). Blandt disse guidelines
findes fra marts 2017 en publika-
tion fra Nasdaq Nordic med titlen
ESG Reporting Guide: A Support
Program for Nasdaq Issuers.

Guiden kommer med anbefalinger
til 33 KPI'er fordelt pd miljgmees-
sige, sociale og ledelsesmeessige
omrader. Disse KPler er netop
udarbejdet for at lette kommu-
nikationen mellem virksomheder
og investorer.
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Fonde

Nyt om fonde

I Fondshédndbogen 2018 har vi
seerlig sat fokus pa:

* Fondes udvikling og bidrag til
samfundet

e ESG - se sarskilt artikel side 4o.

* Registrering af fondes reelle
ejere i Erhvervsstyrelsens
it-system

e Fondes behandling af person-
data.

Derudover har vi i Fondshdndbogen

2018 ogséa omtalt, at Erhvervs-
styrelsen har indskeerpet reglerne
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om god fondsledelse og udsendt

et notat om opmerksomhedspunk-
ter for bestyrelsesmedlemmerne

i fondene.

Fondes udvikling og
bidrag til samfundet

Fonde er i fokus som aldrig far.
Godt hjulpet af den nye lov om
erhvervsdrivende fonde, herunder
anbefalinger for god fondsledelse,
men ogsd som fglge af ejerskabet
af store og betydningsfulde virk-
somheder samt vaesentlige uddel-
inger til almennyttige formal.

Fondes uddelinger vagter — selv
efter en samfundsmeessig male-
stok — betydeligt og kan ggre en
stor forskel p&, om projekter mv.
gennemfgres eller ej. De 25 stgrste
fonde uddelte séledes i 2016 knap
DKK 12 mia. til videnskabelige,
kulturelle og sociale forméal. De
samlede uddelinger for alle fonde

i 2016 udgjorde teet pd DKK 17 mia.

Det er indlysende, at der med

disse belgbsstgrrelser samler sig en
interesse for fondenes virksomhed,
hvilket stiller krav til fondenes
informationspolitik og kommunika-
tionsevner. Et forskningsprojekt



pa CBS forsgger at tegne et bil-
lede af fondene ved at fremdrage
forskellige relevante karakteri-
stika. Det fremgér blandt andet,
at erhvervsdrivende fonde lever
fem gange sé lang tid som andre
virksomhedstyper. Fonde har her-
udover en mere stabil ledelse samt
en mere stabil drift med mindre
udsving i afkastet.

Forskningen tyder p4, at fondsejede
virksomheder vokser langsommere,
idet de er mindre aktive i forbindel-
se med virksomhedsovertagelser og
fusioner. Ligesom medarbejdere i
fondsejede virksomheder synes at
vaere bedre lgnnet og har en hgjere
uddannelse.

Der kan laeses mere om fondenes
betydning og karakteristika
i Fondshandbogen 2018

www.pwc.dk/fh

Registrering af
fondes reelle ejere i
Erhvervsstyrelsens
it-system

Senest 1. december 2017 skal
samtlige erhvervsdrivende og
ikke-erhvervsdrivende fonde
registrere deres reelle ejere i
Erhvervsstyrelsens it-system.

Lovgivningens formal er at bekeem-
pe hvidvask og terrorfinansiering.

Fonde har pr. definition ikke
ejere. Som fglge af definitionen pé
reelle ejere som fysiske personer,
der direkte eller indirekte udgver
kontrol eller pd anden made har
ejerskabslignende befgjelser, er
fonde imidlertid ogsa omfattet

af de nye regler.

Dette medfgrer, at fondens besty-
relse skal registreres som reell

ejer. Registreringspligten geelder
endvidere personer, der er sarligt
begunstigede af fonden eller den
gruppe af personer, i hvis hoved-
interesse fonden er oprettet eller
fungerer.

Safremt fonden har en direkte eller
indirekte ejerandel eller stemme-
rettigheder over 25 % pé en kapi-
talandel, skal fondens bestyrelse
tillige registreres som reelle ejere

i disse selskaber, medmindre sel-
skabet er et selskab, hvor aktierne
er noteret pa et reguleret marked
eller et datterselskab af et sddant
bgrsnoteret selskab.

De oplysninger, som skal registre-
res, er personens navn, adresse
og fedselsdato, nationalitet og
bopelsland, art og omfang af ret-
tigheder samt CPR-nr., nér dette
er muligt. Formalet er at fastsla
en entydig identifikation af den
reelle ejer.
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Fondes behandling
af persondata

Kerneomrédet i databeskyttelses-
forordningen er personoplysnin-
ger i it-systemer. Alle steder, hvor
personoplysninger er lagret eller pd
anden vis behandles elektronisk,
gaelder reglerne. Det kan for eksem-
pel veere i regneark, dokumenter
og e-mails. Det omfatter blandt
andet ogsa personoplysninger, der
ligger pa databazrende medier, for
eksempel en USB-nggle, en beer-
bar computer, en tablet eller en
mobiltelefon. Det er ikke et krav, at
oplysningerne er struktureret pa en
made, sa de nemt kan fremsgges.

Herudover er enkelte manuelle
behandlinger omfattet. Det kan
vaere udskrifter fra it-systemerne
eller selvsteendige manuelle regi-
stre med personoplysninger.

Forordningens krav vil bergre alle
fonde, nér de héndterer oplysnin-
ger om personer. I oversigtsform er
her ti trin, som fonde skal igennem
for at efterleve forordningen:

Fastlzaeg, hvor i orga-

nisationen ansvaret

for databeskyttelse
er placeret. Udform en generel
databeskyttelsespolitik, hvor det
beskrives, hvordan efterlevelse af

databeskyttelsesreglerne er orga-
niseret.

Skab overblik over

fondens behandlinger

af personoplysninger
og udform fortegnelser over fon-
dens behandlingsaktiviteter samt
procedurer for vedligeholdelse af
fortegnelserne.

Gennemga de retlige

grundlag for fondens

behandlinger og doku-
menter konklusionerne.

Gennemga og opdater

fondens samtykkeer-

klaeringer, sa de lever
op til forordningens krav. Skab
sikkerhed for, at samtykker kan
dokumenteres.
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Fastlaeg opbevarings-

frister for forskellige

situationer, hvor person-
oplysninger handteres, og indfgr
rutiner for sletning.

Fastlaeg procedurer

for opfyvldelse af de

registreredes rettighe-
der og sorg for, at fonden opfylder
oplysningsforpligtelsen over for de
registrerede og de gvrige rettighe-
der.

Opdater eller fastszet

en it-sikkerhedspolitik

for fonden. Se til, at der er
indfert passende tekniske og orga-
nisatoriske sikkerhedsforanstalt-
ninger til impdegdelse af de risici,
som fondens databehandlinger
indebaerer. Dokumenter fondens
risikovurdering og beslutninger
om, hvilke foranstaltninger der skal
treeffes.

Fastlaeg procedurer for

handtering af data-

behandlere. Fa overblik
over, hvilke databehandlere der
anvendes, og om der er indgdet
databehandlerkontrakter med alle.
Se til, at databehandlerne garante-
rer en passende datasikkerhed, og
at aftalerne lever op til forordnin-
gen.

Fastlaeg procedurer for
Q handtering af brud pa

persondatasikkerhe-
den, herunder hvem der skal kon-
taktes i tilfaelde af sikkerhedsbrud,
og hvordan sikkerhedsbrud skal
héndteres med eventuel anmeldel-
se til Datatilsynet og underretning
til de bergrte personer.

Sorg for instruktion
@ og oplzering af alle med-

arbejdere, der handterer
personoplysninger.

Fondes registrering og héndtering
af persondata i forbindelse med
behandling af ansggninger om
uddelinger udggr et oplagt omréde,
hvor den nye lov stiller krav til
etablering af procedurer og ind-
forsel af sikkerhedsforanstaltnin-
ger. Men ligesom i enhver anden

virksomhed er der ogsa behov for
at forholde sig til persondata, som
vedrgrer medarbejdere, kunder og
leverandgrer og andre samarbejds-
partnere.

Du kan laese mere om dette
emne i Fondshandbogen 2018

www.pwc.dk/fh

Erhvervsstyrelsens
tilkendegivelse om
god fondsledelse

Erhvervsstyrelsen har udtalt, at
redeggrelsen for god fondsledelse
skal redeggre for alle 16 anbefalin-
ger. Formélet er, at offentligheden
og Erhvervsstyrelsen kan se, at
fondene positivt har forholdt sig

til hver enkelt af de 16 anbefalin-
ger om god fondsledelse. I praksis
anvendes skemaet, som komitéen
har udarbejdet til god fondsledelse.
Offentligggrelse af skemaet kan ske
i &rsrapporten (ledelsesberetnin-
gen) eller pa fondens hjemmeside.
Offentligggres skemaet pa fondens
hjemmeside, skal rsrapporten
indeholde URL-adresse, sdledes at
regnskabsleeser umiddelbart kan
finde sitet.



Erhvervsstyrelsens
opmerksomheds-
punkter for
bestyrelsesmed-
lemmer i fonde

Endvidere har Erhvervsstyrelsen
den 7. april 2017 udsendt et notat
om opmarksomhedspunkter for
bestyrelsesmedlemmer i fonde.

Hvis man sidder som medlem af
en fondsbestyrelse, er det serligt
vigtigt at veere opmaerksom pé
fglgende:

Fonde er selvejende,
hvilket betyder, at
ingen uden for fonden

kan udgve nogen former for
ejerbefgjelser.

Ad. 1. Der kan godt vare perso-
ner eller organisationer uden for
fonden, som udpeger bestyrelses-
medlemmer, men den udpegnings-
berettigede:

e Kan ikke instruere bestyrelses-
medlemmet, og

e Kan ikke afsette bestyrelses-
medlemmet.

Bestyrelsesmedlemmet kan dog
drofte konkrete emner med den
udpegningsberettigede, men skal
dog iagttage sin tavshedspligt. Det
er bestyrelsen, der treffer beslut-
ning om, hvad der ma videregives
til udvalgte interessenter. Dette
indebeerer, fx at et bestyrelsesmed-
lem udpeget af en kommune ikke
pa egen hénd ukritisk mé videregi-
ve informationer — men skal bringe
det op til beslutning i bestyrelsen.

Bestyrelsen er fondens
9 overste ledelsesorgan

og skal alene varetage
fondens formadl og interesser.

Ad. 2. Fondes formal er fastlagt
af stifteren og fremgar af vedteeg-
ten. Bestyrelsen skal varetage den
overordnede og strategiske ledelse
af fonden og skal alene varetage
fondens interesser i overensstem-

melse med fondens formal. Det er
i denne sammenhang uden betyd-
ning, hvordan de enkelte bestyrel-
sesmedlemmer er udpeget.

Ansattes en direktion, skal den
varetage den daglige ledelse, men
skal ogsa gere det under iagttagelse
af fondens interesser og i overens-
stemmelse med fondens formaél.

Bestyrelseshvervet — og
dermed ogsa ansvaret
- er personligt.

Ad. 3. Bestyrelseshvervet er et
personligt hverv. Det indbefatter,
at medlemmet ikke er ansat i fon-
den. En eventuel ansettelse hos en
udpegningsberettiget omfatter ikke
bestyrelsens rolle som bestyrelses-
medlem.

Ansvaret bedgmmes ud fra, om
handlingen er forsatlig eller uagt-
som — og i forhold til den skade,
som péfgres fonden eller tred-
jemand. Det betyder ogs4, at
beslutninger, der er truffet pa et
forsvarligt grundlag for at varetage
fondens formal og interesser — og
som efterfglgende viser sig at veere
forkerte eller tabsgivende — ikke
forer til ansvar.

Alle medlemmer af bestyrelsen har
samme rettigheder, forpligtelser og
ansvar. Det betyder, at uanset om
det enkelte bestyrelsesmedlem er et
familiemedlem, offentligt udpeget
eller medarbejdervalgt bestyrel-
sesmedlem, vil et eventuelt erstat-
ningsansvar veere det samme som
de gvrige bestyrelsesmedlemmer.

I forbindelse med eventuelle erstat-
ningssager kan det vurderes, hvilke
muligheder bestyrelsesmedlemmet
havde for at gribe ind, herunder
ogsa i forhold til fx hvilke infor-
mationer, formanden har givet til
bestyrelsen.

Alle bestyrelsesmed-

lemmer har lige ret-

tigheder og pligter.
Ad 4. Alle bestyrelsesmedlemmer

er ligestillede, og alle medlemmer
har samme retsstilling, uanset

hvem der har udpeget eller valgt
bestyrelsesmedlemmet.

Der kan differentieres pd udvalgte
konkrete ansvarsopgaver og veder-
lag, og formanden kan have en
serlig rolle i forhold til at indkalde
til og lede bestyrelsesmgderne og
derfor modtage serligt vederlag
herfor. Formanden har dog ingen
selvsteendig beslutningskompe-
tence, men skal involvere de gvrige
bestyrelsesmedlemmer i tide og
indhente bestyrelsens godkendelse,
néar det er relevant.

Formanden skal give retvisende

og fyldestggrende oplysninger til
bestyrelsen og sgrge for et forsvar-
ligt beslutningsgrundlag og om
forngdent indhente juridisk radgiv-
ning.

Det er ansvarspadragende ikke at
leve op til de pligter, som besty-
relsesmedlemmet har — og besty-
relsesmedlemmet kan afseettes af
fondsmyndigheden.

Bestyrelsen skal vare
e selvstendig ift. fon-

dens stifter, vasentlige
gavegivere o.l.

Ad. 5. Det er vigtigt, at bestyrelsen
er uafheengig af stifter, vaesentlige
gavegivere, og skal handle uafheen-
gigt af seerinteresser.

Kravet om selvstazendighed med-
forer, at mindst en tredjedel af
bestyrelsens medlemmer skal veere
uafheengige af fondens stifter og
vaesentlige gavegivere. Manglende
selvsteendighed kan fgre til, at
fonden ikke betragtes som gyldigt
stiftet.

Bestyrelsesmedlemmer udpeget af
stiftere eller veesentlige gavegivere
mv. kan seedvanligvis ikke betegnes
som uafhangige. Uafhengighed
suppleres endvidere med Anbefa-
linger for god Fondsledelse, som
indeholder et mere generelt uaf-
heengighedsbegreb og evne til upar-
tisk at varetage fondens interesser.

Arsnyt 2017

45



46

«

Andpre forhold

Nyt register for reelle ejere

Neasten alle virksomhedstyper skal nu registrere sine reelle ejere

Som fglge af EU’s 4. hvidvaskdirek-
tiv vedtog Folketinget lov om eta-
blering af et register for virksom-
heders reelle ejere, lov nr. 262 af
16. marts 2016. Loven tradte i kraft
23. maj 2017, og virksomhederne
skulle inden 1. december 2017 regi-
strere sine reelle ejere i lighed med
registrering af de legale ejere.

Registreringer af reelle ejere er en
yderligere udbygning af Erhvervs-
styrelsens system til registrering af
legale ejere. Hensigten bag loven
er en gget gennemsigtighed for de
forskellige selskabs- og virksom-
hedskonstruktioner.

Registreringen betyder, at oplysnin-
ger om navn, adresse og oplysnin-
ger om personens reelle ejerskab
(men ikke oplysning om fx CPR-
nummer) er offentligt tilgaengelige,
ndr de er registreret i systemet.

En raekke virksomheder, som hid-
til har veeret undtaget fra registre-
ringspligt i Erhvervsstyrelsen, skal
nu registreres i styrelsen med en
rakke grundleeggende oplysninger,
der ggr det muligt at identificere
virksomheden og dens reelle ejere.
Det har bl.a. betydning for fonde,
interessentskaber, kommanditsel-
skaber og selvejende institutioner.

Hvem omfattes
af loven?

Udgangspunktet er, at alle virksom-
heder er omfattet af loven. Derfor
er fglgende virksomhedstyper om-
fattet af reglerne om reelle ejere og
skal registrere sine reelle ejere:
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Selskabs-

lovgivningen

e Aktieselskaber (A/S)

e Anpartsselskaber
(ApS)

e |veerkseetterselskab-
er (IVS)

e Partnerselskaber
(P/S)

e Kommanditselskab-
er (K/S)

e [nteressentselskab-
er (I/S)

e Virksomheder med
begraenset ansvar
(AMBA, FMBA,
SMBA)

e Erhvervsdrivende
fonde

e FEuropeeiske virk-
somhedsformer
(SE, SCE, EQFG)

Finansiel
lovgivning

Finansielle virksom-
heder omfattet af
selskabsloven

Gensidige forsikrings-
selskaber

Tveergdende pensions-
kasser

Sparekasser
Andelskasser
Sparevirksomheder
Firmapensionskasser
Kapitalforeningen
Investeringsforeninger

SIKAV

Lov om fonde og
visse foreninger

Ikke-erhvervsdrivende
fonde

Legater
Stiftelser

Andre selvejende
institutioner

Fonde omfattet af mel-
lemfolkelig overenskomst

Fonde der opfylder en
kommune eller regions
forpligtelser i henhold til
lov om social service

Folkekirkens selvejende
institutioner, trossamfund
og godkendte uddan-
nelsesinstitutioner’

Selvejende institutioner,
der er under tilsyn eller
okonomisk kontrol af
en offentlig myndighed
i henhold til anden lov-
givning

Selvejende institutioner,
hvis drift overvejende
deekkes af statslige
eller kommunale midler,
og som er undergivet
offentlig tilsyn

Fonde, hvis aktiver ikke
overstiger DKK 1 mio.

Fonde, som er undtaget
fra fondsloven, jf. lovens
§ 1, stk. 5

Foreninger (fagforening-
er, brancheforeninger
m.fl.)

1) PwC har faet oplyst fra Kirkeministeriet, at eftersom Kirkeministeriet har informationerne, arbejder ministeriet pa en lgsning om at give en samlet indmelding

til Erhvervsstyrelsens it-system.



Ikke omfattede
virksomheder

Fglgende virksomheder er dog ikke
omfattet af reglerne om reelle ejere
og skal derfor ikke registrere reelle
ejere:

Vil du vide mere om ...

Bgrsnoterede virksomheder,
hvis ejerandele handles pé et
reguleret marked eller et tilsva-
rende marked, som er under-

Definitionen om reelle ejere

... 8d finder du omtale af

emnerne i vores Dialog-indlag

www.pwc.dk/aan17001

Ledelsens pligter i forhold til loven

Hvad forstas ved begrebet reelle ejere — og hvordan opger man ejerandele?
Hvad registrerer datterselskaber til bersnoterede virksomheder?

Noget om erhvervsdrivende virksomheder eller

Noget om seerregler for fonde, legater og selvejende institutioner.

givet oplysningspligt i over-
ensstemmelse med EU-retten.
Bemerk, at en bgrsnoteret
virksomhed noteret med geelds-
instrumenter (obligationer) er
ikke fritaget fra at registrere
ejere, hvis aktierne ikke

ogsa er bgrsnoteret
Enkeltmandsvirksomheder
Personligt ejede mindre virk-
somheder (PMV)

e Selvstendige offentlige virk-
somheder (SOV)

e Filialer

e Frivillige foreninger

e Andelsboligforeninger.

Det skal i gvrigt bemeerkes, at selv-
om bgrsnoterede selskaber er fri-
taget fra at registrere reelle ejere,
er disse selskabers dattervirksom-
heder ikke fritaget.

Har du brug for viden om
foreninger, finder du det i Dialog

www.pwc.dk/aan17002
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Arsregnskabsloven

Verdienaf
arsrapporten

Undersggelse af
regnskabsbrugernes
og virksomhedernes
holdninger til
drsrapporten

Arsrapporten er stadig den mest
trovaerdige kilde til information
om virksomheden. Det er konklu-
sionen i undersggelsen "Verdien
af arsrapporten I1”, der er blevet
til i et samarbejde mellem Copen-
hagen Business School og PwC.

Undersggelsen er en opfglgning
pa og udvidelse af en tilsvarende
undersggelse, der blev gennem-
forti 2011 med henblik pé at klar-
leegge udviklingen i regnskabs-
aflaeggelsen, arsrapportens rolle

i virksomhedens kommunikation
og regnskabsbrugernes anvend-
else af drsrapporten.

Siden 2011 har miljget omkring
udarbejdelse og anvendelse af
arsrapporter udviklet sig — bade

i Danmark og internationalt. Et

af de helt store temaer inden for
regnskabsaflaeggelse i Danmark har
siden 2011 veret Cutting Clutter,
hvor virksomhederne har haft gget
fokus pé reduktion af omfanget

af arsrapporterne, herunder iser
noterne. For de bgrsnoterede virk-
somheder har leesbarheden af og
informationsveerdien i &rsrapporten
ogsa veret et tema, der har staet
hgjt pa agendaen.

Nye kanaler til kommunikation

og bearbejdelse af virksomhedsin-
formation sdsom sociale medier,
XBRL, big data, kunstig intelligens
og senest blockchain har alle
potentiale til disruption af den
traditionelle forstaelse for regn-
skabsaflaeggelse.

Arsrapporten er fortsat et meget
vigtigt kommunikationsvaerktgj,
som béde virksomhederne og regn-
skabsbrugerne tager meget serigst,
og den anvendes som en vasentlig
informationskilde ved bedgmmelse
af en virksomheds udvikling.

Undersggelsens design
og gennemfoarelse

Undersggelsen er gennemfgrt som
to separate online-spgrgeskema-
undersggelser sendt til henholdsvis
regnskabsbrugere af arsrapporter
for bgrsnoterede virksomheder

og regnskabsudarbejdere i de
bgrsnoterede virksomheder.
Dataindsamlingen har fundet

sted i perioden marts — juli 2017.
Undersggelsen bygger pa online-
besvarelser fra 58 regnskabs-
brugere og 42 bgrsnoterede
virksomheder.

Regnskabsbrugerne i form af
primeert professionelle investorer,
analytikere og banker er blevet
spurgt om deres brug af og hold-
ninger til danske bgrsnoterede
virksomheders arsrapporter.

Virksomhederne er spurgt om deres
vurdering af drsrapporten, her-
under serligt veerdien af samt res-
sourceanvendelsen ved udarbejdel-
sen af ledelsesberetning og noter.
Alle virksomheder i undersggelsen
er ikke-finansielle virksomheder.

Ovrige resultater

Arsrapportens malgrupper
e Investorer og analytikere
betragtes af virksomheden °
som de vaesentligste
brugere af arsrapporter.
¢ Professionelle relationer sa
som leveranderer og kredit-
givere er faldet som mal-
gruppe i forhold til 2011. °
e Fagforeninger og NGO’ere
betragtes ikke som vees-
entlige regnskabsbrugere.
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i\rsrapporten som
kommunikationsvaerktgj

Brugerne mener, at ars-
rapporten er en vigtig del
af en virksomheds kommu-
nikation, og den bidrager
til virksomhedens tro-
veerdighed.

Brugerne gnsker at have
elektronisk adgang til ars-
rapporten, men efter-
sporger ikke XBRL eller
lignende muligheder for
at skreeddersy den efter
egne behov.

e Eftersporgslen efter en trykt

version af arsrapporten er
meget lav.

Der er ikke et entydigt enske
blandt brugerne om kun at
modtage arsrapporten pa
engelsk.

Ledelsesberetningen

Brugerne eftersparger
ledelsesberetningens ele-
menter om virksomhedens
udvikling mest, herunder
”Beskrivelse af udviklingen
i det foregaende ar”,
“Hoved-/nogletals-
oversigten” og "Den
forventede udvikling”.
Generel information om virk-
somheden og dens forret-
ning, herunder virksom-

hedens hovedaktivitet og
aktioneerinformation veegtes
ikke lige sa hgjt af regn-
skabsbrugerne.

Brugernes nytte af rede-
gorelse for CSR og virksom-
hedsledelse er lav pa trods
af, at de er relativt ressource-
kraevende for virksomhed-
erne at udarbejde.

Udmeldelse af resultatmal

Det vaesentligste parameter
for forventet udvikling er
ifelge brugerne omseetning.
Brugerne efterspearger infor-
mation om forventninger til
hhv. EBIT og EBITDA nogen-
lunde ens. Virksomhederne
anvender EBIT veesentligt
mere end EBITDA.



Undersagelsens
vaesentligste
resultater

86 % af regnskabsbrugerne an-
vender i hgj eller meget hgj grad
drsrapporten som den vigtigste
kilde til information om virksom-
heden. Det er en lille stigning i
forhold til den tilsvarende under-
sogelse i 2011, hvor 82 % af regn-
skabsbrugerne tilkendegav, at de i
hgj eller meget hgj grad anvender
arsrapporten som den vigtigste
informationskilde. I 2017 scorede
arsrapporten som informations-
kilde i gennemsnit 4,4 point ud
af 5 mod 4,51 2011.

2 6%

af regnskabsbrugerne an-
vender i hgj eller meget hgj
grad drsrapporten som
den vigtigste kilde til infor-
mation om virksomheden”

Derefter fplger drsregnskabsmedde-
lelser og kvartals-/halvarsregnska-
ber med gennemsnitlige scorer pé
henholdsvis 4,1 (4,1) og 4,0 (4,1).

Vi har spurgt ind til, om der er
forskel i anvendelsen af forskellige
informationskilder alt afheengigt
af, om det er fgrste gang, brugeren
stifter bekendtskab med virksom-
heden, eller om det er en virksom-

hed, der er kendt i forvejen.
Resultatet viser, at rsrapporten
er vigtig, uanset om det er forste
gang, en bruger skal vurdere en
virksomhed, eller om det er en

i forvejen kendt virksomhed.

Det viser sig imidlertid, at kvar-
tals-/halvérsregnskaber far en
mere vaesentlig rolle, nér der er
tale om en virksomhed, der er
kendt i forvejen. Scoren stiger fra
4,0 ved forste bekendtskab til 4,4.
Gennemsnitligt er vigtigheden dog
steget en smule i forhold til 2011,
hvor kvartals-/halvérsregnskaber
nu ligger pa 4,2 mod 4,1 i 2011.

Virksomhedens hjemmeside er
med en 5. plads fortsat en vigtig
informationskilde med en score
pa 3,5 (3,4), men den rangerer
fortsat under de mere tradition-
elle informationskilder.

Pé trods af de sociale mediers
indflydelse pa information og
kommunikation i samfundet, er det
endnu ikke en kilde til information,
der anvendes meget af regnskabs-
brugerne. Med en score pa 1,7 ud
af 5 vurderer regnskabsbrugerne

den lavest af de mulige alternativer.

Mere end 86 % af regnskabsbruger-
ne svarer, at de slet ikke eller kun

i mindre grad anvender de sociale
medier som informationskilde ved
vurderingen af en virksomhed.

Arsmagasiner og lignende har
ogsa kun begrenset anvendelse
for professionelle regnskabs-
brugere.

Brugernes besvarelser bekrefter
konklusionerne fra 2011-under-
spgelsen om, at der ikke er bedre
alternativer end arsrapporter og
regnskabsinformation, nar det
drejer sig om vurdering af en virk-
somhed og dens gkonomiske udvik-
ling. Arsrapporten er derfor fortsat
den vigtigste og mest trovaerdige
informationskilde.

At arsrapporten fortsat har denne
rolle kan skyldes, at objektivite-

ten i en arsrapport er hgjere end

i andre informationskilder, fordi
den dels er udarbejdet pé basis af
en detaljeret regulering, men ogsa
fordi det samtidig er den eneste
informationskilde, der er underlagt
en uafhaengig kvalitetssikring i
form af revision. Hertil kommer, at
regnskabsreguleringen sikrer en vis
sammenlignelighed mellem virk-
somhederne og henover en periode
for den enkelte virksomhed. At
arsrapporten saledes kontinuerligt
kan forventes i en hgj kvalitet, er
enestdende i forhold til meget andet
information om en virksomhed.

Det er et veesentligt resultat af
undersggelsen, at "almindelig”
regnskabsinformation i form af
arsrapporten og kvartals- og halv-
arsrapporter ikke synes at kunne
erstattes af andre og maske mere
moderne og populare informa-
tionskilder.

Du kan hente vores publikation
»Vaerdien af arsrapporten” her:

www.pwc.dk/aan17003

® Regnskabsbrugerne o

foretreekker, at forvent-
ninger udtrykkes som
intervaller eller absolutte
tal frem for procentuelle
&ndringer.

Noterne

e "Veesentlige regnskabs-
maessige skan” og
specifikation af "Saerlige
poster” vurderes at
veere de vigtigste af
arsrapportens noter.

e Segmentoplysninger er
den note, der er steget
mest i anvendelse siden
2011. Anleegsnoten er
derimod faldet fra 2011
til 2017.

Noterne om Finansielle o

instrumenter, Indkomst-
skatter, Nedskrivningstest
og Virksomhedssammen-
slutninger vurderes af
virksomheder som de
mest ressourcekreevende
noter at udarbejde.

Virksomhedernes
arbejde med udvikling
af arsrapporten

Virksomhederne har haft
sterre fokus pa tidsplanen
for udarbejdelse af ars-
rapporten.

CFO er i hojere grad end
tidligere involveret i ud-
arbejdelsen af arsrapport-
en, hvorimod CEO og
bestyrelsen er mindre
involveret.

Brugen af eksterne
kommunikationsbureauer
er ikke aget.

Virksomhedens arbejde
med udvikling af noterne

Virksomhederne har haft
fokus pa at reducere om-
fanget af noterne i de
senere ar.

Anvendt regnskabspraksis,
herunder effekten af nye
og kommende regnskabs-

standarder, har haft mindst

fokus.

Tilfredshed med IFRS

Brugerne er generelt
tilfredse med reglerne i
IFRS.

Virksomhedernes
tilfredshed med IFRS er
oget markant siden 2011.
Regnskabsafleeggelse
efter IFRS vurderes
generelt at vaere bedre end
efter arsregnskabsloven.
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Modelregnskaber

og tjeklister efter ars-
regnskabsloven og IFRS

Fa inspiration til
regnskabsaflaeggelsen
2017

Uanset om arsrapporten aflaegges
efter IFRS eller arsregnskabsloven,
har vi de relevante regnskabstjekli-
ster og modelregnskaber til dig.

Vi opdaterer i december
en lang rakke tjeklister,
som du finder her:

www.pwc.dk/tjeklister
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Tjekliste til brug for prasentation efter IFRS

e Disclosure-tjekliste
e Tjekliste med supplerende formelle krav og oplysningskrav
til barsnoterede selskaber .

Delarsrapporter efter IFRS

e Tiekliste med krav for aflaeggelse af delarsrapporter efter IAS 34
e Supplerende formelle krav og oplysningskrav til delarsrapporter.

Tjekliste til brug for praesentation efter arsregnskabsloven
e Download vores Excel-tjekliste.

Modelregnskaber

e Model for IFRS-arsrapport (modelregnskab)
o ARL-modelregnskab.

@vrige tjeklister for bgrsnoterede virksomheder

e Viopdaterer i december flere forskellige tjeklister til brug for bersnoterede
virksomheder. Tjeklisterne bliver tilgeengelige pa vores hjemmeside,
som du vil kunne se pa linket til venstre.

Vedrorende reglerne for god selskabsledelse henvises
til hjemmesiden for Corporate Governance:

www.pwc.dk/aan17006

«




Regnskabs-

konferencerne 2018 %
Bliv opdateret pd alle vasentlige forhold inden for V

regnskab, selskabsskat, moms og afgifter samt selskabsret

Ved konferencen lancerer vi ogsa .
Danmarks ferende publikation S ted D ato Tld
pa regnskabsomrddet —Regnskabs- Hellerup 11, januar 2018 09:00-12:00
héndbogen 2018 — som giver dig Hell 19 ianuar 2018 09:00-12:00
et grundigt indblik i reglerne for etlerup ' ] ' ‘
regnskab, selskabsskat, moms og Aarhus 16. januar 2018 09:00-12:00
afgifter samt selskabsret. Aalborg 16. januar 2018 15:00-18:00
Aarhus 17, januar 2017 09:00-12:00
Deltag pa konferencen og fa dit eget Herning 17. januar 2018 15:00-18:00
eksemplar af Regnskabshandbogen Hillerod 18. januar 2018 09:00-12:00
2018. Deltagelse er gratis. i
Slagelse 18. januar 2018 15:00-18:00
Regnskabskonferencerne afhol- Hellerup 19. januar 2018 09:00-12:00
des over hele landet, hvor PwC’s Sonderborg 23. januar 2018 09:00-12:00
eksperter opdaterer dig med Esbjerg 23. januar 2018 15:00-18:00
faﬁhge indleeg, og en rackke 101@;113 Trekantomradet 24. januar 2018 09:00-12:00
erhvervspersoner inspirerer me , AR
indlzeg om aktuelle emner. Odense 24, januar 2018 15:00-18:00
Hellerup 25. januar 2018 09:00-12:00
Malgruppen for konferencerne er Hellerup 26. januar 2018 09:00-12:00
ansatte i regnskabs- og gkonomi- . .
funktioner. I tilfaelde af overtegning Tilmeld dig her:
forbeholder vi os ret til at tildele
pladser efter mélgruppen. www.pwc.dk/rk18 eller

via PwC’s app Ekstra veerdi
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Fa ekstra vaerdi
med PwC’s app

Med PwC’s app Ekstra vardi far du en samlet og personaliseret adgang til
PwC’s nyheder, udgivelser, kurser og events pa din smartphone eller tablet.

Events

I

Udgivelser Kurser

¥ 76 % .

Se kategorier

Udvalgt til dig Alt indhold

Kontakt PwC

Regnskabs- I Er din virksomhed for-.
konferencerne 2018 beredt pd en eventuel

Bliv opdateret pa alle vaesentlige arbejdsgiverkontrol?
forhold inden for regnskab,
selskabsret, skat og moms.

PWC's eksperter opdaterer dig

Events

.

pwc

Global viden

Danske udgivelser

Hent PwC’s
app - seg pa
Nyheder Ekstra veerdi
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Invitation til

Inspiration.
Indsigt.

Netvaerk.

Kom til agendasattende og relationsskabende arrangementer hos
PwC. Sammen fér vi nye perspektiver, viden og relationer. Tilmeld
dig via din app fra PwC - Ekstra veerdi. Her far du hele overblikket
over vores kommende arrangementer og meget mere.

F B2N .

S

pwe Se kntegorier

Uetvalg ol dig Alg Endhold

» -
Regnskabskonferencerne 2018
Landsdakkende arrangementer

Events

Global viden

Danske udgivelser

Kurser

Hent din app fra PwC
og tilmeld dig.
Sog pa
Ekstra vaerdi

pwe

Revision. Skat. Radgivning.

Du kan hente din app
Ekstra veerdi her:

Google Play

e

App Store
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11.-26. jan. 2018 - Landsdakkende arrangementer

Regnskabskonferencerne 2018

Update regnskab, selskabsret, skat, moms // CFO, regnskabsansvarlige

1. mar. 2018 - Hellerup

CEO-konferencen 2018

CEO Survey 2018 // Vakst og forventninger // CEO, bestyrelse

Se datoeriapp’en - Landsdekkende arrangementer

Arbejdsgiverkontrol

5.dec. 2017 // 17. jan., 22. mar. og 29. maj 2018 — Hellerup

Berlingske Business Briefing

Morgenmgder // Topledelsens agenda // Ledelse

6. mar. 2018 - Aarhus

Temamede for
erhvervsdrivende fonde

Samarbejde mellem virksomhed og fondsbestyrelse // CEO, bestyrelse

3. maj og 8. maj 2018 - Hellerup og Aarhus

CXO-konferencerne 2018

CXO Survey 2018 // Tendenser // Breakout sessions // CXO, alle direktionsmedlemmer

7.jun. 2018 - Hellerup

C25+ Regnskabspriserne

Kéring // C25 by Numbers // CFO, regnskabsansvarlige

Succes skaber vi sammen ...



Kontakt en af vores
eksperter i Assurance
& Accounting Services

Hvis du har behov for yderligere sparring vedrgrende konkrete

54

forhold, er du velkommen til at kontakte vores eksperter:

» 29 ol
L S
Henrik Steffensen Sahra Lars Engelund Krzn Wagner Mikala
Partner, Leder Albrecht Partner, Faglig Petersen Ingemann Finlov
af Assurance & Senior Manager ansvarlig for Audit Manager Manager
Accounting Services E: sar@pwe.dk & Assurance omrddet E: kwt@pwe.dk E: mio@pwec.dk
E: hns@pwe.dk D: 3945 3462 E: len@pwe.dk D: 5575 8621 D: 39459011
D: 3945 3214 M: 2494 5633 D: 3945 9264 M: 3070 0846 M: 2362 0763
M: 2373 2147 M: 2141 6064
‘
b <
Kim Tang Thomas Kasper Elkjaer Jens Pultz Hanna
Lassen Ryttersgaard Nielsen Pedersen H. Salameh
Partner Manager Senior Manager Director Consultant
E: kil@pwe.dk E: try@pwec.dk E: kai@pwe.dk E: jep@pwe.dk E: hhs@pwe.dk
D: 3945 3522 D: 3945 9194 D: 8932 5588 D: 3945 9234 D: 3945 3310
M: 2381 0467 M: 2942 2747 M: 2321 1328 M: 2373 2222 M: 2172 0190
Jan Rasmus Jakob Kirkeby Mogens Allan
Fedders Risager Eriksen Andersen Pedersen Knudsen
Partner Manager Senior Manager Senior Manager Partner
E: jfe@pwec.dk E: rre@pwe.dk E: jya@pwec.dk E: mzp@pwec.dk E: alk@pwe.dk
D: 3945 9101 D: 3945 9295 D: 5575 8627 D: 3945 9700 D: 3945 9255
M: 2370 6574 M: 3052 2352 M: 2093 6967 M: 3068 7629 M: 2141 6353

2

¢

{

2

J.

Frederik Bo

-

Martin Karina Kenneth

Kristensen Nielsen Poulsen Rementorp
Senior Manager Manager Senior Associate Manager

E: mks@pwec.dk E: kns@pwe.dk E: knp@pwec.dk E: fbm@pwe.dk
D: 3945 3683 D: 7921 2709 D: 3945 3389 D: 3945 3010
M: 5120 6478 M: 4021 8365 M: 2054 8548 M: 2441 3111
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