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Sammendrag

Alle barsnoterte foretak innen EU skal anvende International Financial Reporting Standard
(IFRS) i sine konsernregnskap fra 1.1.2005. EOQS-avtalen gjor at denne forordningen ogsa blir
aktuell for norske foretak. Med IFRS-inntredenen i Norge blir det stilt krav til at norske
bersnoterte foretak ma benytte virkelig verdi som maleattributt pé langt flere omrider enn det
vi har hatt erfaring med i norsk regnskapsrett. Bruk av virkelig verdi er blitt et omstridt
diskusjonstema da den internasjonale standardsetteren, International Accounting Standard
Board (IASB), har apnet for bruk av virkelig verdi pa flere omrader der det ikke finnes
naturlige gode estimater for virkelig verdi.

IFRS presenterer 1 dag ulike mélemodeller fra historisk-kostmodellen til den “rene” virkelig
verdimodellen. Vi finner en rekke mellomlesninger av disse modellene. Bruk av virkelig
verdi 1 IFRS-retten har 1 noen tilfeller erstattet den tradisjonelle historisk-kostmodellen.
Hvilken metode som gir mest relevant og palitelig informasjon er et diskusjonstema som er av
stor interesse for var oppgave. I Norge har det dominerende forsiktighetsprinsippet fort til at
kravet til pélitelig informasjon har veid tyngre enn kravet til relevans. I internasjonal rett har
bruk av virkelig verdi fort til at relevans og brukernytte har blitt tillagt mest vekt. P& bakgrunn
av dette har vi utarbeidet folgende problemstilling:

“Virkelig verdi som mdleattributt;
- en studie av den modifiserte verdimodellen, i lys av relevans og pdlitelighet, illustrert med
eksempler fra norske barsnoterte foretak”.

I Norge er historisk-kostmodellen den modellen som er blitt mest brukt. Ulempen med
historisk-kostmodellen er at eiendeler blir undervurdert, samtidig som overskuddet
overvurderes i perioder med prisstigning. For & unngé dette, er det i flere europeiske land blitt
tillatt en viss adgang til oppskriving av eiendeler. I Norge er oppskrivning av anleggsmidler
ikke tillatt, da dette blir sett p4 som et klart brudd pa historisk-kostmodellen.

I internasjonal regnskapsrett finnes det tre ulike virkelig-verdimodeller hvor tilgangen pa
palitelige estimater har vert styrende for i hvilken grad modellene er blitt modifisert fra et
“rendyrket” virkelig verdiprinsipp. Disse modellene er verdireguleringsmodellen som er
regulert etter IAS 16 Eiendom, anlegg og utstyr og 1AS 38 Immaterielle eiendeler, den
modifiserte verdimodellen regulert etter IAS 40 Investeringseiendom og 1AS 41 Landbruk, og
den “rendyrkede” verdimodellen regulert etter IAS 39 Finansielle instrumenter — innregning
og mdling.

Det finnes en rekke fordeler og ulemper knyttet til bruk av virkelig verdi som maleattributt.
Sa lenge virkelig verdi som maleattributt brukes der hvor det finnes estimater for virkelig
verdi i velfungerende markeder, kan en se pé virkelig verdi som et godt estimat. Det stilles
krav til at virkelig verdi skal estimeres pé en palitelig méte, men da denne vurderingen
overlates til regnskapsprodusentene, vil estimeringen i de fleste tilfeller vaere preget av
tilfeldighet og subjektive vurderinger. Dette kan resultere i okt manipulering. Vi finner det
positivt at alle opplysninger og forutsetninger mé oppgis, da dette kan synliggjore
vurderingene. Det at opplysninger kommer frem i lyset istedenfor at de skjules, gir
rapportering til virkelig verdi forbedret informasjon og sikrer et bedre og mer nyttig
beslutningsgrunnlag for investorene. Det diskuteres i om gkonomiske skandaler som for
eksempel Enron, Worldcom og Finance Credit lettere kan unngés ved bruk av virkelig verdi.



Etter innforingen av IFRS i Norge har det vert interessant & se om norske bersnoterte
selskaper oppfyller kravene til noteopplysninger. I var oppgave har vi konsentrert oss om
selskaper som rapporterer etter IAS 40 og IAS 41. Ved a se pé kravene til noteopplysninger
som stilles 1 de to standardene og de faktiske noteopplysningene som selskapene har
presentert, har vi funnet svake og sterke sider ved selskapenes rapportering. For norske
bersnoterte selskap med investeringseiendommer, blir noteopplysningskravene tilfredsstilt 1
varierende grad. Vi finner alt fra updklagelige til svaert mangelfulle noteopplysninger. Nar det
gjelder norske bersnoterte oppdrettselskap, er manglende opplysninger knyttet til
verdsettelsen av levende fisk til virkelig verdi det som ofte gér igjen. Et sentralt spersmal,
bade med hensyn til IAS 40 og IAS 41, er hvilke estimater selskapene har brukt for 8 komme
frem til virkelig verdi?
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1. Innledning

Dette forprosjektet omhandler virkelig verdi som maleattributt. I studien foretar vi en
sammenligning av modeller for maling av virkelig verdi, samt en vurdering av modellenes
evne til 4 tilfredsstille kvalitetskravene pélitelighet og relevans. Innledningsvis presenteres
bakgrunn for valg av tema og utledning av problemstilling.

1.1 Bakgrunn for valg av tema

Norsk regnskapsrett har i lang tid hatt som mél a skape en harmonisering mot internasjonal
regnskapsrett. Dette fastsatt gjennom International Accounting Standard Commitee (IASC),
som vi i dag kjenner som International Accounting Standard Board (IASB). Bade britiske
regler (UK GAAP) og amerikanske regler (US GAAP) har hatt innflytelse pa norsk
regnskapsrett, men det er i hovedsak harmoniseringen mot det internasjonale regelverket som
1 okende grad blir tydelig.

Den norske standardsetteren Norsk regnskapsstiftelse (NRS) er preget av gkt fokus pa
harmonisering av regnskapsregler og har derfor de siste arene hatt som utgangspunkt at
norske regnskapsstandarder ikke skal vere i strid med International Financial Reporting
Standards (IFRS), med mindre spesielle grunner tilsier noe annet (Gjesdal, Kvaal og Kvifte,
2006). Til tross for dette eksisterer det fortsatt flere avvik mellom norsk og internasjonal
regnskapsrett. Eksempler pa avvik mellom norske og internasjonale regler er regnskapsforing
av estimatendring (NRS 5 Ekstraordincere inntekter og kostnader pkt. 2.2) og regnskapsforing
av fjerningsutgifter (NRS 13 Usikre forpliktelser og betingede eiendeler pkt.2.2). Vi ser
derimot at flere av de norske standardene er tiln@ermet like de internasjonale standardene.
Dette gjelder for eksempel NRS-F Immaterielle eiendeler som er tilsvarende lik IAS 38
Immaterielle eiendeler, og NRS-F Nedskrivning av anleggsmidler som er tilsvarende lik IAS
36 Verdifall pd eiendeler”.

Et sentralt steg neermere harmoniseringen av internasjonale regnskapsregler var EU-vedtaket i
2002 om at bersnoterte foretak, innen 1.januar 2005, skal anvende IFRS-regler ved
utarbeidelse av konsernregnskap i stedet for nasjonale regler, basert pa 4. og 7. EU-direktiv.
Som en folge av E@S-avtalen gjelder denne avtalen ogsé for norske barsnoterte foretak. Vi
finner bestemmelsen om bruk av IFRS-regler i regnskapsloven § 3-9, som reguleres videre
gjennom egen forskrift av 17.desember 2004, nr 1852 der regnskapsstandardene inntas som
vedlegg. Formalet med bruk av internasjonale regnskapsstandarder er & bedre effektiviteten i
handelen med finansielle instrumenter og redusere kostnadene ved & innhente kapital i Europa
(Gjesdal et. al, 2006).

Som en folge av forordningen, ma alle norske bersnoterte foretak i dag bruke IFRS-regler ved
utarbeidelse av konsernregnskap. Det er derimot valgfri bruk av IFRS-regler ved utarbeidelse
av selskapsregnskap i barsnoterte foretak. Andre regnskapspliktige i Norge har ogsé
anledning til & benytte IFRS-regler. Regnskapsloven § 3-9 viser til mulighet for bruk av
forenklet IFRS. Forenklet IFRS inneberer vesentlige forenklinger i noteopplysninger. Det er
ogsé gjort unntak for enkelte male- og innregningsregler, jf. Forskrift om forenklet anvendelse
av internasjonale regnskapsstandarder, fastsatt av Finansdepartement 21.januar 2008.

? Dette gjelder utgaven for 2005 pa grunn av endrede regler for goodwill.
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Schwencke (2006) papeker at det kan ta flere ar for forskrifter om forenklet IFRS blir vedtatt,
og han antar at det kan ta lang tid fra de blir vedatt til dagens regnskapslov kan oppheves. I
sin artikkel fra 2004 skriver Schwencke at IFRS-regelverket er sa omfattende at det mé anses
som lite sannsynlig at andre enn bersnoterte foretak kommer til & folge dette fullt ut. Moen og
Temta (2007) oppfatter det slik at konsernregnskapene utarbeides etter IFRS, mens
selskapsregnskapene 1 stor grad blir utarbeidet etter god regnskapsskikk (GRS). Denne
losningen ser de pa som problematisk da den som oftest medferer betydelig ekstraarbeid fordi
selskapsregnskapene ma omarbeides til IFRS 1 konsernrapporteringen. Berner (2006) skriver
at det er en del selskap som har benyttet muligheten til 4 avlegge selskapsregnskapet etter
IFRS eller eventuelt etter forenklet IFRS.

1.2 Utledning av problemstilling

Det finnes flere forskjeller mellom norsk og internasjonal regnskapsrett. Det er ett skille det
har veert spesielt mye fokus pa. IASB har nemlig apnet for bruk av virkelige verdier pa
omrader der det ikke finnes naturlige gode estimater for virkelig verdi. I tillegg, men ogsa i
relasjon til dette, har man fétt gkt balanseorientering. Eksempler pa omrader der man har
apnet for bruk av virkelig verdi er varige driftsmidler (IAS 16), immaterielle eiendeler (IAS
38), investeringseiendommer (IAS 40) og jordbruk, skogbruk, og andre biologiske eiendeler
(IAS 41). Innenfor norsk regnskapslov benyttes begrepet i mindre grad enn i internasjonal
regnskapsrett, da det kun er to steder i regnskapsloven der virkelig verdi er eneste tillatte og
mulige méleattributt. Dette gjelder regnskapsloven § 5-8 og § 5-9. Utenom disse, har vi
ytterligere 11 lovparagrafer som anvender begrepet virkelig verdi (Dahl, 2004).

En grunn til at virkelig verdi er sveert lite omtalt i norsk regnskapsrett, er at vi i Norge har
veart sterkt preget av et historisk-kostperspektiv. Standardsettingen i Norge har som tradisjon
tatt utgangspunkt i en historisk-kostmodell, der transaksjonen er selve fundamentet.
Transaksjonen er beviset pa at det foreligger en gkonomisk hendelse som kan speiles i
regnskapet. Selve regnskapsforingen skjer til virkelig verdi pa transaksjonstidspunktet. Hvis
transaksjonen representerer anskaffelsen av en eiendel, vil verdien bli staende til historiske
priser i den grad forsiktighetsprinsippet og sammenstillingsprinsippet ikke tilsier at verdien
ber reduseres. Dette viser at vi i Norge ikke har en ren historisk-kostmodell, men en
modifisert modell. Modifiseringen kommer frem gjennom forsiktighets- og
sammenstillingsprinsippet. Den opprinnelige kilden til modifiseringen av historisk-
kostmodellen finner vi i Paton og Littletons klassiske monografi fra 1940. Monografien
omhandler de grunnleggende prinsippene i den transaksjonsbaserte historisk-kostmodellen,
med hovedvekt pd sammenstilling av kostnader med tilherende inntekter. Zeff (1987, s. 53)
skriver om Paton og Littleton at: “Their monograph has been the most influential treatment of
accounting theory and its implications for practice in U.S. accounting literature”.

Vi vil sette fokus pa modeller for maling av virkelig verdi, og virkelig verdi som
maéleattributt. IFRS-rammeverket legger betydelig vekt pé at regnskapsinformasjonen skal
vare palitelig, jf. IFRS-rammeverket pkt. 31-38. P4 bakgrunn av dette vil vi ogsa trekke inn
diskusjonen rundt virkelig verdi og historisk kost, og i den sammenheng vurdere i hvilken
grad kvalitetskravene pélitelighet og relevans ivaretas. Kvalitetskravene er 1 de fleste tilfeller
konkurrerende. Det er kun 1 de tilfellene hvor det foreligger gode estimater pa virkelig verdi at
det er mulig & tilfredsstille bdde kravet til relevant og pélitelig informasjon. I alle andre
situasjoner har forsiktighetsprinsippet gjort seg gjeldende og avkrevd en verdsetting innenfor
rammene til en transaksjonsbasert historisk-kostmodell. Kravet til palitelighet har folgelig
veid tyngre enn kravet til relevans. Ved méling av virkelig verdi foreligger det krav om at
denne skal estimeres pa en palitelig mate, men da vurderingen av hva som er et palitelig
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estimat overlates til selskapet selv (og revisor), vil estimeringen baere preg av tilfeldighet og
skjennsmessige vurderinger. Konsekvensen kan 1 verste fall bli ekt opportunistisk
manipulering, da ledelsen i mange tilfeller har klare incitamenter til & manipulere resultat og
balanse.

Vi ser at trenden 1 IFRS-regimet, der historisk kost erstattes med virkelig verdi, er et
fundamentalt skifte i vektleggingen av de grunnleggende kvalitetskravene palitelighet og
relevans. Som en konsekvens av dette, vil det legges mindre vekt pa forsiktighetsprinsippet.
Dette vil videre fore til at regnskapet blir mer investororientert enn kreditororientert, altsd at
det legges mindre vekt pa forsiktig regnskapsforsel. Innenfor IFRS presenteres ulike
méalemodeller fra historisk-kostmodellen til den “rene” virkelig verdimodellen. Vi finner en
rekke mellomlesninger av disse modellene. I avhandlingen beskrives historisk-kostmodellen
(med nedskrivningsplikt, RL § 5-3, IAS 16), historisk-kostmodellen (med
oppskrivningsmulighet og nedskrivningsplikt, RL § 21 av 1977, AL § 11 av 1976),
verdireguleringsmodellen (IAS 16 Eiendom, anlegg og utstyr, IAS 38 Immaterielle eiendeler),
modifisert verdimodell (IAS 40 Investeringseiendom, 1AS 41 Landbruk) og verdimodellen
(IAS 39 Finansielle instrumenter — innregning og maling). Vi vil 1 hovedsak fokusere pa den
modifiserte verdimodellen, og vurdere 1 hvilken grad den evner & ivareta kravene til relevant
og palitelig informasjon.

Pa bakgrunn av dette blir problemstillingen:

“Virkelig verdi som maéleattributt;

- en studie av den modifiserte verdimodellen, i lys av relevans og palitelighet, illustrert med
eksempler fra norske bersnoterte foretak™.
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2. Regnskapet som informasjonskilde

I dette kapitlet vil vi forst ta for oss arsregnskapets formél og brukergrupper. Videre utgjor
grunnleggende kvalitetskrav, med vekt pa relevans og palitelighet, en stor del av kapitlet. Her
diskuteres det hvilke av de to kvalitetskravene som ber tillegges mest vekt. Viktige spersmal
som tas opp er hvordan paliteligheten ivaretas ved bruk av virkelige verdier, og om
markedsverdier alltid gir relevant informasjon. Videre har vi inkludert et delkapittel som
omhandler svakheter ved &rsregnskapet. I den forbindelse har vi sett pa
regnskapsmanipulering og de store regnskapsskandalene verden har erfart de siste drene.

2.1 Regnskapets formal

Mange markeder kjennetegnes av asymmetrisk informasjon. Med asymmetrisk informasjon
mener vi at akterene pa den ene siden har mer og bedre informasjon enn de pa den andre. Et
eksempel er at selger sitter med mer informasjon om varen enn kjoper. Nobelprisvinner fra
2001, George Akerlof, viser i sin beremte artikkel fra 1970 hvordan asymmetrisk informasjon
mellom kjopere og selgere av bruktbiler forer til at bare darlige bruktbiler blir tilgjengelige 1
markedet. I artikkelen skriver han at selgeren har informasjon om dette er en bra bil (peach)
eller dérlig bil (lemon). For kjeperen vil det imidlertid vare vanskelig 4 avgjere dette, dvs. at
vi har et tilfelle av asymmetrisk informasjon. Dersom bilen er av god kvalitet, vil folk gjerne
eie den lenger, dvs. at noksd nye biler som tilbys 1 bruktmarkedet, relativt sett vil ha lav
kvalitet. Denne utvalgsskjevheten betegnes adverse selection. Bruktbilkjepere vil ta dette i
betraktning, og bruktbilprisen for relativt nye biler kan bli liggende betydelig under bilens
virkelige verdi. Artikkelen konkluderer med at betydelige innslag av asymmetrisk
informasjon resulterer 1 at biler av ulik kvalitet selges til samme pris. Resultatet blir at eiere av
relativt nye biler av god kvalitet ikke vil tilby sin bil for salg, ettersom markedsprisen ikke
reflekterer bilens kvalitet. Dette vil fore til at utvalgsskjevhetene forsterkes. Det samme har
skjedd i dagens interbankmarked. Ola Kvaley, professor i samfunnsekonomi ved universitetet
1 Stavanger, forklarer 1 sin artikkel fra 2008 at dagens finanskrise er et resultat av
informasjonssvikt i finansmarkedene. Det er asymmetrisk informasjon mellom kjepere og
selgere av kreditt, og ingen vet hvem som er dérlige betalere. Dermed blir risikopremien
skyhey og mangelen pa kreditt betydelig.

Nér informasjonen er skjevt fordelt mellom ulike interessegrupper i en organisasjon, er det
fare for opportunisme. Med opportunisme mener vi & handle i egeninteresse, og at handling 1
egeninteresse kan gd mot interessene til egen organisasjon og avtalepartner. Wathne og Heide
(2000) identifiserer to hovedtyper av opportunistisk atferd; passiv og aktiv opportunisme. Et
eksempel pa passiv opportunisme vil vere en situasjon hvor en franchiseforhandler unnlater a
folge kvalitetskravene som stilles av franchisegiver, for eksempel nar det gjelder hygiene, for
a spare kostnader. Aktiv opportunisme kan vise seg i form av at en forhandler bryter en
distribusjonskontrakt som forbyr forhandleren & selge 1 et vist geografisk omrade. Aktiv eller
passiv opportunisme kan opptre ulikt, avhengig av om opportunismen forekommer under
eksisterende eller nye omstendigheter. Nar to bedrifter samarbeider, er det fare for at minst en
av dem fristes til & opptre opportunistisk (Wathe og Heide, 2000). Vi skal se nermere pa
opportunisme i kapittel. 2.5.3.2.

La oss tenke oss at det ikke eksisterer informasjonsasymmetri mellom ulike interessegrupper i
organisasjoner. Vi har altsd ingen mulighet for opportunistisk manipulering. Med andre ord
har vi et perfekt marked. I et perfekt marked har vi ikke behov for regnskap siden et perfekt
marked impliserer et effisient marked der prisen reflekterer all tilgjengelig informasjon. Pa
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bakgrunn av dette kan vi si at regnskapets hovedformal er & jevne ut en eventuell
informasjonsasymmetri mellom regnskapsprodusent og regnskapsbruker.

Elling (2008) skriver at det er fa ekonomiske aktiviteter i samfunnet som er regulert sa
intensivt som produksjonen av ekstern regnskapsinformasjon i store virksomheter. Stenheim
og Blakstad (2007) reflekterer i deres artikkel rundt bruk av markedet som regulering av
regnskapet. De skriver at man i markedet for regnskapsinformasjon vil finne ledelsen i
bedriften pa tilbudssiden og interessentene til bedriften pa ettersperselssiden. Videre skriver
de at regnskapet da kan betraktes som et gode som omsettes i dette markedet. Det viktige
spersmaélet 1 denne sammenheng er om dette markedet fungerer pad samme méte som markeder
for private goder?

A overlate regnskapsproduksjonen til frie markedskrefter forekommer faktisk i stigende
omfang i mange land som supplement til egentlig regulering (Elling, 2008). Elling (2008)
skriver videre at dette ogsa gjelder i ndvaerende dansk regnskapspraksis, der det i de senere ar
er blitt gjennomfort en deregulering for sma virksomheter, hvor markedet for ekstern
regnskapsinformasjon i stigende omfang overlates til en modifisert form for markedslosning.
Nar det argumenteres for markedslesning 1 stort omfang, henvises det ofte til 1800-tallet og
begynnelsen av 1900-tallet, da bersnoterte virksomheter, for eksempel i USA, utarbeidet
eksterne regnskaper revidert av en revisor, uten at det overhode fantes en regnskaps- eller
revisjonsregulering.

I artikkelen finner Stenheim og Blakstad (2007) at en mulig markedstilnering kan vere at
hver enkelt regnskapsbruker forhandler fram en kontrakt med ledelsen om kjop av
regnskapsinformasjon. De skriver at en slik tilneerming ser ut til & kunne gi en god lesning,
men konkluderer med at antallet spesialtilpassede kontrakter trolig blir uoverkommelig. De
ser ogsa et problem i at en regnskapsrapport kan betraktes som et kollektivt gode. Et
kollektivt gode er et ikke-rivaliserende gode, og kjennetegnes ved at den nytten en person har
av et slikt gode ikke pavirker den nytten andre métte ha av det. Problemet man ser her er at
enkelte grupper muligens ekskluderes fra tilgang. I artikkelen konkluderes det med at
asymmetrisk informasjon og det faktum at regnskapsinformasjon er et kollektivt gode gjor at
markedet ikke vil fungere som regulering av regnskapet.

Etter 4 ha konkludert med at arsregnskap kun er nedvendig sa lenge det eksisterer
informasjonsasymmetri og fare for opportunistisk manipulering i markedet, kan vi se pa
hvilke andre formal &rsregnskapet har. Kvifte og Johnsen (2008) skriver at formélet med
regnskap er & gi beslutningsnyttig finansiell informasjon, bade i investeringseyesmed og for
kontrollformal. Regnskapet skal altsé gi selskapets ulike interessergrupper relevant og
palitelig informasjon om selskapets eskonomiske resultat, finansielle stilling og utvikling.
Brukerne skal pd grunnlag av regnskapet kunne fatte bedre og mer velbegrunnede
beslutninger enn det som ville vaert mulig uten den kunnskap som regnskapet gir (Gjesdal et.
al, 2006). Gjennom regnskapet skal det skapes et rettvisende bilde av bedriftens ekonomiske
realiteter, og formalet er & konvertere intern informasjon til ekstern informasjon tilgjengelig
for bedriftens interessenter (Stenheim og Blakstad, 2007). En naermere beskrivelse av hva
som menes med et rettvisende bilde vil felge 1 kapittel 2.3.1.

2.1.1 Verdsettelse i arsregnskapet

Ved regnskapsmessig verdsettelse ma vi folge rammene som regnskapsloven setter. Formélet
med 4 folge regnskapsregler er at eiendeler og forpliktelser som verdsettes skal vise sin
virkelige verdi (Johnsen og Kvaal, 1999). Dette kan diskuteres da det for det forste ikke er
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enighet om hva virkelig verdi er, og for det andre stilles det spersmal ved om det overhode
finnes noen virkelig verdi. P& dette omrédet har spesielt Solomons (1991) og Tinker (1991),
som har vidt forskjellige virkelighetsoppfatninger, veert aktive pa diskusjonsfronten.
Solomons mener at det finnes en objektiv og neytral virkelighet som regnskapet skal
reflektere, mens Tinker er tilhenger av en konstruktivistisk virkelighet. De har ogsa svert
ulike meninger om formélet til regnskapet. Solomon mener at regnskapets formal er & gi en
avbildning av virkeligheten, mens Tinker er av den oppfatning at regnskapet er sosialt
konstruert, og at regnskapet i seg selv skaper en “virkelighet”. Tinker mener altsé at
regnskapet kan brukes som et sosialt, politisk instrument for & endre holdninger blant
regnskapsbrukerne. Solomons (1991) kritiserer Tinkers oppfatning og skriver at
regnskapsprodusentenes jobb er a skildre visse aspekter av samfunnet, ikke & endre dem. Som
konklusjon skriver Solomons (1991) at fullstendig informasjonsneytralitet kanskje aldri kan
oppnds, men at det er lite gjennomtenkt dersom vi skal slutte & lete etter perfekt naytralitet.
Han skriver videre at & stoppe letingen vil vere det samme som & avslutte forsekene pé a
redusere luft- og vannforurensning fordi helt ren luft og vann aldri kan oppnas.

Macintosh, Shearer, Thornton og Welker (2000) gér sa langt som & pésta at regnskapet ikke
lenger har rot i virkeligheten, men i stedet er et symbolsprdk som kun reflekterer andre
symboler og at alt derfor sirkulerer i en hyperrealitet. Artikkelen bygger pa Baudrillards
“orders-of-simulacra” og hans begreper om simulacrum og hyperrealitet. Kort fortalt er
simulacrum et symbol pa en antatt underliggende virkelighet. Hyperrealitet referer til dagens
forhold av postmodernitet hvor simulacra ikke lenger assosieres med en virkelig storrelse og
der tegn, bilder og modeller sirkulerer, losrevet fra virkeligheten. Macintosh et. al (2000, side
14) skriver at Baudrillard 1 sine artikler hevder at “We are now in a new era of simulation in
which ... the organization of society according to simulations, codes and models, replaces
production as the organizing principle of society”. | samme artikkel, side 14, finner vi at
Disneyland er et godt eksempel for 4 illustrere de tre begrepene: “Disneyland is there to
conceal the fact that it is the ‘real’ country, all of ‘real’ America which is Disneyland...
Disneyland is presented as imaginary in order to make us believe that the rest is real, when in
fact all of Los Angeles and the America surrounding it are no longer real, but of the order of
the hyperreal and of simulation”. Macintosh et. al (2000) syntes standardsetterne viser en
urokkelig tillit til markedene, nar de gar over til bruk av markedsverdier i balansen. Han
skriver videre at Baudrillard antakeligvis ville sett pa regnskapsforing av finansielle
instrumenter som et eksempel pé hyperrealitet 1 finansielle markeder og et paradoks av selv-
referanse. Med dette mener vi at markedsverdiene rapporteres i balansen med utgangspunkt i
observerte markedsverdier som igjen danner grunnlag for verdsetting i markedet.

Til tross for at det er regnskapsregler som sier at eiendeler og forpliktelser som verdsettes skal
vise sin virkelige verdi, er hovedregelen i norske vurderingsregler likevel at verdiregnskap
ikke tillates. Dette skyldes at lovgivningen er basert pé periodiseringsprinsipper som
sammenstillingsprinsippet, opptjeningsprinsippet og forsiktighetsprinsippet (Johnsen og
Kvaal, 1999). Forsiktighetsprinsippet bidrar, pd sin side, til en sterk resultatorientering som
resulterer i at estimerte urealiserte tap resultatferes mens urealisert verdistigning ikke
rapporteres. Argumentet for slik regnskapsforing er estimatusikkerhet, og at brukerne pa
denne maten beskyttes mot overvurderte regnskaper. Norsk lovgivning har basert sine
regnskapsregler pa at det ikke finnes frie og velfungerende markeder for alle typer eiendeler,
og av den grunn blir det i praksis umulig & benytte markedsverdier (Huneide, Pedersen,
Schwencke, Haugen og Serensen, 2007). IASB er derimot av en annen oppfatning. De har
hatt fokus pa & muliggjere bruken av virkelige verdier i regnskapet ved hjelp av sin
kontroversielle opp- og nedskrivningspolitikk.
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Grunnen til at vi forst fikk en balanseorientering og etter hvert ekt fokus pa virkelig verdi, har
med manglende enighet om den “perfekte” méten & méle resultatet pa. I tillegg viste flere
studier at regnskapets verdirelevans var fallende, blant annet studien til Francis og Schipper
(1999).

2.2 Brukergrupper

I forrige delkapittel s vi at et av formélene med regnskapet er & oppfylle brukernes
informasjonsbehov og dermed gi storst mulig nytteverdi for brukerne. Det er imidlertid mange
ulike brukergrupper av regnskapet, og informasjonsbehovene kan variere mellom
brukergruppene (NOU 2003: 30, s.137). Avgrensning av den primare brukergruppen har vert
gjenstand for en del motstridende syn gjennom tidene. Kvifte og Johnsen (2008) skriver at
dette ikke er overraskende, tatt i betraktning de ulike informasjonsbehov som de forskjellige
gruppene har.

I FASBs rammeverk fortusettes det at et fellestrekk er behovet for informasjon om forventede
fremtidige kontantstremmer, herunder tidsaspektet og usikkerheten iboende i forventningen.
FASB har valgt investorer, ldngivere og deres rddgivere som primer malgruppe. Til tross for
mye kritikk, har FASB i all hovedsak fatt stette i valg av primare brukergrupper da andre
ledende standardsettere har gjort samme avgrensning. IASB har imidlertid avgrenset
ytterligere ved at langivere ikke er inkludert i IASBs primere brukergruppe (IASB 1989.10). I
IASBs rammeverk § 10, finner vi at: “As investors are providers of risk capital to the entity,
the provision of financial statements that meet their needs will also meet most of the needs of
other users that financial statements can satisfy”. Med dette mener IASB at den
informasjonen som dekker behovene for en spesiell brukergruppe, mest sannsynlig meter de
fleste behovene til andre brukergrupper. I Norge har man tradisjonelt definert brukergruppene
av regnskapet videre, og forutsatt at det er “(...) den generelle brukers interesser som primcert
skal ivaretas”, herunder “(...) aksjoncerer, ansatte, kreditorer i videste forstand,
undervisnings- og forskningsinstitusjoner, lokalsamfunnet og andre samfunnsinteresser”

(NSRF 1986, s. 4).

Elling (2008) skriver at i neoklassisk gkonomi oppfattes virksomheten som en
profittmaksimerende enhet. I virkeligheten er det slik at virksomheten ikke har noen
maélsetninger, og ikke kan ta beslutninger, men at det er personene i virksomheten som kan ta
beslutninger og formulere mal. Dette analyseres ofte pa grunnlag av koalisjonsmodellen.
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Figur 1: Virksomheten som koalisjonsmodell av primcere interessegrupper.
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I folge denne modellen er virksomheten et nettverk av sosiogkonomiske sammenhenger
mellom interessegrupper. I modellen har alle til felles at de er ressurseiere som stiller
ressurser til radighet for produksjon og salg og til gjengjeld mottar gjenytelser (Elling, 2008).
Eierne og medarbeiderne skiller seg ut fra de gvrige interessegruppene i modellen da de 1
tillegg er interne beslutningstakere i virksomheten. Alle interessegruppene er nadvendige for
at koalisjonen skal overleve.

Enhver organisasjon bestar av bade interne og eksterne interessegrupper. Nar vi snakker om
interne interessegrupper, mener vi virksomhetens ledelse, eiere og ansatte. Eksempler pa
selskapets eksterne interessegrupper er eksisterende og potensielle kreditorer, eksisterende og
potensielle eiere, skatte- og avgiftsmyndighetene, og kunder og lokalsamfunnet (Huneide et.
al, 2007). Det er ikke mulig for regnskapsprodusentene a avlegge et arsregnskap som
oppfyller alle interessegruppenes informasjonsbehov, da reglene for avleggelse av
arsregnskap 1 utgangspunktet er laget for at eiere, ansatte og kreditorer skal fa dekket sitt
primare informasjonsbehov.

Om regnskapsinformasjon er nyttig eller ikke, vurderes som oftest i forhold til bruksbehovet
til aktorer i aksjemarkedet (Kvaal, 2004). Derfor kan vi se pa regnskapsinformasjonen som
beslutningsrelevant dersom brukeren av informasjonen kan legge den til grunn for de
beslutninger som ma tas (Scott, 2003). Kvaal (2004) skriver at de store regnskapsregimene,
US GAAP, IFRS og britisk GAAP, har nedfelt en brukerorientering i sine begrepsrammer
som omfatter investorer, 1dngivere, leveranderer, ansatte og offentlige myndigheter. Han
skriver videre at begrepsrammene klargjor at regnskapene har to funksjoner overfor
investorer. Artikkelen omtaler den ene funksjonen som prognosefunksjonen. Denne gér ut pa
a gi informasjon som gir grunnlag for synspunkter pa fremtidig avkastning og risiko. Den
andre funksjonen, styringsfunksjonen, dreier seg om oppfelging av resultater og ledelsens
forvaltning av selskapet. Videre skriver Kvaal (2004) at det i forste rekke er
prognosefunksjonen som begrunner en lovregulert plikt til & utarbeide offentlige tilgjengelige

16



regnskaper. P4 bakgrunn av dette kan vi si at vi er mest opptatt av regnskapets evne til & fylle
prognosefunksjonen ved nyttevurdering av regnskapet.

Scott (2003) skriver at graden av nytte kan males ved omfanget av volum- eller prisendring
som folger av publisering av informasjon. Videre skriver han at han kaller denne méten &
male nyttig informasjonsinnhold pa for ’informasjonsperspektivet pa
regnskapsrapporteringens beslutningsnytte’. Denne tilnermelsen har dominert
finansregnskapsteori og finansregnskapsforskning siden 1968 (Ball og Brown studien), og har
forst nylig begynt a vike for maleperspektivet.

Fra et informasjonsperspektiv gir skonomisk rapportering verdirelevant informasjon, i likhet
med alle de andre kildene for offentlig tilgjengelig informasjon (Beaver, 1998). For at
informasjonen skal vere verdifull, m& den kunne gi informasjon som er forskjellig fra alle de
andre kildene. Beaver (1998) skriver videre at fra et informasjonsperspektiv er informasjon
kun informativ dersom den kan endre brukernes holdninger forutsatt at det er annen
tilgjengelig informasjon i markedet. Med andre ord er regnskapsinformasjon kun relevant
dersom den kommer uventet pa markedet (Kothari og Zimmerman, 1995).

Beaver (1998) illustrerer en verden der markedspriser kun reagerer pa regnskapsinformasjon,
og der reaksjonen kommer pd kunngjeringstidspunktet. I en slik verden vil
regnskapsinformasjon sté sentralt, prisendringer vil kun oppsté pa kunngjeringstidspunkter og
det vil vere relativt smé prisendringer pd andre tidspunkter. Men da markedet avskyr
overraskelser vil akterene i markedet forseke a skaffe informasjon i rett tid. Vi kan nevne
regnskapsmessige resultater som et eksempel. Regnskapsmessige resultater antas gjerne a gi
et bedre anslag pa fremtidig kontantstrem enn dagens kontantstrem. Med dette som bakgrunn,
vil gjerne markedsakterene forseke 4 bruke dagens regnskapsmessige resultat som et anslag
pa fremtidig kontantstrem, og dermed verdien pa selskapet. Endringer i regnskapsmessige
resultater, som ikke antas 4 vaere midlertidige, vil dermed kunne pavirke forventninger knyttet
til fremtidig kontantstrem og dermed verdien pé selskapet (Beaver, 1998). Scott (2003)
skriver at informasjonsperspektivet inneberer at empirisk forskning kan hjelpe
regnskapsprodusentene til & gke nytten ved & la markedsresponsen fore dem til den
informasjon som er, og ikke er, av verdi for investorer. Altsa, dersom man ser at aksjekursen
responderer pa kunngjeringer, ser man at informasjonen er relevant. Spersmalet er om det er
markedet som pavirker regnskapet eller om det er regnskapet som pavirker markedet?

Beaver (1998) skriver videre at maleperspektivet tar utgangspunkt i et perfekt og fullstendig
marked, der alt méles via markedspriser. Altsa innebzrer méleperspektivet storre bruk av
virkelige verdier 1 arsregnskapene. Dette gjor at arsregnskapene i storre grad hjelper
investorer med & forutse en bedrifts substansielle verdi, altsa den verdien bedriftens aksjer
ville hatt dersom all relevant informasjon var offentlig (Scott, 2003). Perfekte og fullstendige
markeder er ikke nedvendige betingelser for et méleperspektiv, men maling er ikke like
veldefinert i et tilfelle med imperfekte og ufullstendige markeder. Ved valg av
regnskapsforings- og malemetoder, diskuterer FASB bytteforholdet mellom relevans og
palitelighet. Under perfekte og fullstendige markeder, er relevansen og péliteligheten ved
rapportering av markedsverdi uangripelig. Under mer realistiske forhold, er bade relevansen
og péliteligheten av estimerte markedsverdier interessant & diskutere. Mangel pé pélitelighet
kan bli sett pa som en malefeil i regnskapstall (Beaver, 1998). Spersmalet videre blir hvilke
av de to kvalitetskravene, relevans og pélitelighet, som ber tillegges mest vekt?
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2.3 Grunnleggende kvalitetskrav

Det stilles krav til at informasjonen i arsregnskapet har tilfredsstillende kvalitet. Et sentralt
sporsmal 1 dette kapitlet er hva som representerer kvalitative egenskaper ved
regnskapsinformasjon og hva som skal anses som underliggende forutsetninger og
begrensninger som kvalitetskravene 1 rammeverkene ma forstas i forhold til. Her finner vi
ikke enighet blant de ledende standardsetterne, da de har varierte meninger om kvalitative
egenskaper og forutsetninger. Dette kommer vi tilbake til senere i oppgaven. Til tross for
denne uoverensstemmelsen, ser vi en bred enighet om hvilke forutsetninger, kvalitetskrav og
begrensninger som skal vektlegges. Vi skal forst se pa det overordnede kvalitetskravet
“rettvisende bilde”. Deretter folger en gjennomgang av de kvalitative rapporteringskravene vi
har lagt til grunn 1 norsk og internasjonal regnskapsrett med hovedvekt pa relevans og
palitelighet. Vi folger bade relevans- og palitelighetskravet videre i diskusjonen rundt
markedsbasert tilneerming til virkelig verdi.

2.3.1 Rettvisende bilde

Regnskapsloven § 3-2a sier at et overordnet kvalitetskrav ved regnskapet er at informasjonen
skal gi et rettvisende bilde av bedriftens ekonomi. Dette kravet er strengt overordnet og er et
resultat av EUs 4. og 7. direktiv som stiller krav om at regnskapet skal gi “a true and fair
value” (TFV). Bestemmelsene i regnskapslovens kapittel 4-7 vil bli satt til side for dette
kravet dersom det er nedvendig. Vi finner hele historien om begrepet TFV 1 NOU 1995: 30,
side 42-54.

TFV-begrepet kommer opprinnelig fra britisk selskapslovgivning, men er aldri blitt definert i
lovgivningen. A bestemme det regnskapsfaglige innholdet har dermed blitt overlatt til
regnskapsprodusentene. TFV ordlyden ble brukt i lovgivningen forste gang i 1947. Den
erstattet den tidligere ordlyden “a true and correct view” fra 1900. Endringen ble foretatt etter
forslag fra den britiske regnskapsprofesjonen, som mente at “correct” var et altfor strengt ord
til & reflektere regnskaps- og revisjonspraksis (NOU 1995: 30). Ved britenes inntreden i EU 1
1973 ble begrepet forhandlet inn i fjerde direktiv, som i forste utkast ikke inneholdt en
tilsvarende bestemmelse. Fjerde direktiv ble derfor vesentlig endret ved innfering av TFV-
begrepet. For de fleste andre medlemslandene var TFV et fremmedelement. De kontinentale
medlemslandene har hatt problemer med & oversette TFV. Dette kommer klart til uttrykk i de
ulike spraklige versjonene av direktivet (NOU 1995:30). Siden TFV er et dynamisk begrep
knyttet til utvikling i praksis og ikke et uavhengig kvalitetskrav, er det regnskapsfaglige
innholdet bestemt av praksis i det enkelte land. Praksis pavirkes av forholdet mellom
regnskap og skatt. Anvendelse av ulike regnskapsprinsipper i konsernregnskapet og
selskapsregnskapet kan fore til et helt annet regnskapsfaglig innhold av TFV pé konsernniva.
Pa bakgrunn av endringer og tilfoyelser ved oversettelse av direktivene og ulik praksis i de
enkelte land, finnes det ikke ett europeisk TFV-begrep, men en samling av nasjonale TFV-
begreper (NOU 1995: 30).

For norsk tilpasning betyr dette frihet til & implementere en norsk variant av TFV-begrepet,
bade med hensyn til ordlyd og regnskapsfaglig innhold. En mulig norsk variant er 4 beholde
begrepet God regnskapsskikk (GRS). Regnskapsfaglig er direktivene ikke til hinder for at
GRS begrepet kan beholdes. Hva angér ordlyden, ser utvalget ingen faglige grunner til 4 vaere
med pa en felles nordisk tilpasning i form av “et rettvisende bilde”. Det foreligger uansett
ingen nordisk rettsenhet pa regnskapsrettens omrdde. Regnskapslovutvalget vil anbefale at
Norge implementerer kravet om at arsregnskapet skal gi et TFV ved & beholde kravet om
utarbeidelse i samsvar med GRS (NOU 1995: 30).
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IAS 1, som gjelder fra og med 2009, har presisert at drsregnskapet skal gi en “fair
presentation”, noe som automatisk oppnds ved a overholde IFRS (Elling, 2008). Ved
lovendringen 1.1.2005 ble det kvalitative rapporteringskravet “rettvisende bilde” tatt eksplisitt
inn 1 lovverket. Dette kravet kan skyve alle andre bestemmelser til side. Kravet til et
“rettvisende bilde” settes da ogsé over de kvalitative rapporteringskravene vi tidligere har lagt
til grunn 1 Norge; sammenlignbarhet, konsistens, forstaelighet, vesentlighet, palitelighet og
relevans (Tellefsen og Langli, 2005). Standardsetterne antar at dersom rapporteringskravene
er oppfylt, vil regnskapet vaere beslutningsnyttig.

2.3.2 Sammenlignbarhet, konsistens, forstaelighet og vesentlighet

Vi har til nd sett at drsregnskapet skal formidle skonomisk informasjon om selskapets
virksomhet. For at denne informasjonen skal vare nyttig i beslutningssammenheng, mé det
stilles visse krav til kvaliteten pd informasjonen. Overfor sa vi at et overordnet kvalitetskrav
ved regnskapet er at informasjonen skal gi et rettvisende bilde av bedriftens gkonomi. Videre i
avhandlingen skal vi se pa ytterligere kvalitetskrav i regnskapet. Hendriksen og Van Breda
(1992, side 131) definerer kvalitetskrav som “those properties of information necessary to
make it useful . Eksempler pé kvalitetskrav 1 arsregnskapet er at informasjonen som
presenteres der skal vere forstdelig og vesentlig for brukerne. Videre legges det vekt pa at
informasjonen i arsregnskapet mé vare relevant og pélitelig, og at det er mulighet for
sammenligning over tid og mellom selskaper.

I rammeverket til IASB legges det vekt pa forstaelighet, relevans, pélitelighet og
sammenlignbarhet. Disse skal vi se nermere pé i kapittel 3.2 nér vi diskuterer IASBs
konseptuelle rammeverk. De kvalitative rapporteringskravene som er lagt til grunn i Norge er
sammenlignbarhet, konsistens, forstaelighet, vesentlighet, pélitelighet og relevans.
Nedenunder skal vi se hva som ligger i disse begrepene.

Med krav til sammenlignbarhet mener vi at informasjonen i en bedrifts arsrapport kan
sammenlignes med informasjonen som finnes i andre arsrapporter, bade bedriftens egne fra
tidligere ar og andre bedrifters drsrapporter. Sammenlignbarhet forutsetter konsistens. Med
krav til konsistens mener vi at bedriften skal bruke de samme regnskapsmessige prinsippene
og mélemetodene over tid. Tellefsen og Langli (2005) skriver at dette skaper sammenlignbare
verdier og sammenlignbar lennsomhet. Kvifte og Johnsen (2008) skriver derimot at
konsistens alene ikke kan gi sammenlignbar informasjon mellom ulike regnskapsperioder. For
eksempel kan sammenligning av salgsinntekter over en tidrsperiode, uten & ta hensyn til
inflasjon, gi misvisende inntrykk av vekst over perioden, selv om realinntekten faktisk har
falt. Her ser vi at informasjonen som sammenlignes er konsistent, men ikke sammenlignbar.

Forstaelighet betyr at informasjonen ma presenteres pa en slik méte at en rimelig kompetent
regnskapsbruker far med seg innholdet. Det angis ikke hva som legges i begrepet rimelig
kompetent, men utarbeidingen av regnskapsinformasjon skjer under den forutsetning at
regnskapsbrukeren har elementar forstaelse for sentrale regnskapsmessige sammenhenger og
malemetoder (Tellefsen og Langli, 2005). Nar de underliggende ekonomiske fenomenene er
spesielt komplisert, er det et feerre antall brukere som forstar informasjonen som forklarer
disse fenomenene. I slike tilfeller er det noen av brukerne som har behov for a seke hjelp hos
en radgiver. 1 “Exposure draft of An improved Conceptual Framework for Financial
Reporting” finner vi at informasjon som er relevant og pélitelig ikke ber ekskluderes fra
arsrapporter bare fordi den kan vaere for komplisert eller vanskelig for noen brukere & forsta
uten hjelp.
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Kravet til vesentlighet gar ut pa at det ma brukes skjenn med hensyn til hvor stor
detaljeringsgrad regnskapsrapportene skal ha. Hendriksen og Van Breda (1992) skriver at
vesentlighet ligner sveert mye pa relevans, men at vesentlighet blir brukt for & bestemme hva
som skal formidles for offentlig, ubestemt bruk. Et eksempel er at det kan vaere
hensiktsmessig & sld mange sma regnskapsposter sammen for at regnskapet skal vere
oversiktlig. Uoversiktlige regnskaper kan resultere 1 at viktig informasjon forsvinner i en
altfor stor datamengde (NOU 1995: 30).

2.3.3 Relevans og pélitelighet

Diskusjonen rundt virkelig verdi er nart knyttet til kvalitetskravene definert i det konseptuelle
rammeverket, og s&rlig avveiningen mellom péilitelighet og relevans er kontroversiell. Bor
man legge vekt pa at regnskapsinformasjonen skal vere palitelig, eller er det viktigere at
informasjonen som gis er relevant? Norsk regnskapspraksis har tradisjonelt ikke tillatt
verdibasert regnskapsforing av forsiktighetshensyn, noe som tilsier at pélitelighetskravet er
ansett som viktig. IASB derimot, har bidratt til ekt fokus pd relevans gjennom innferingen av
virkelig verdi som grunnleggende maleprinsipp. Nedenfor skal vi se hva som ligger i
begrepene relevans og palitelighet.

Relevanskravet gr ut pé at all relevant informasjon skal tas med 1 arsregnskapet. Viktig
informasjon kan ikke endres eller utelukkes. Dersom man for eksempel har en usikker
forpliktelse som er svart vanskelig & verdsette, ber dette fremga i en note eller 1 styrets
arsberetning (Tellefsen og Langli, 2005). Krav til tidsriktighet er ikke en del av relevanskravet
i rammeverket, men en begrensning i kravet til relevans. Ved overtredelse av dette kravet vil
informasjonens nytteverdi bli kraftig redusert. Relevans er nart knyttet til vesentlighet da
relevant informasjon er vesentlig, mens uvesentlig informasjon er mindre relevant, eller ikke
relevant i det hele tatt (Gjesdal et. al, 2006). Kvifte (2004) skriver at informasjon som ikke
kan hjelpe brukeren & vurdere tidligere, ndvarende eller fremtidige hendelser, og folgelig
pavirke investorenes beslutninger, ikke kan regnes for & vaere beslutningsrelevant. Relevant
informasjon for en bruker er ikke nedvendigyvis relevant for en annen bruker, da det kan
tenkes at den ene brukeren allerede har denne informasjonen.

I norsk regnskapsrett innebaerer kravet til pélitelighet at all maling og alle transaksjoner mé
veere relativt objektive, kunne dokumenteres og etterkontrolleres (Tellefsen og Langli, 2005).
Informasjonen er palitelig nir den ikke inneholder vesentlige feil (Huneide et. al, 2007). Det
forutsettes videre at palitelig informasjon er valid. Validitet innebzrer at informasjonen méler
det den gir seg ut for & méle. Valid informasjon kan vere palitelig til tross for at den ikke
nedvendigvis er verifiserbar eller objektiv. I IASBs “Exposure draft of An improved
Conceptual Framework for Financial Reporting”, er begrepet “reliability” erstattet med
“faithful representation”. For & kunne representere skonomiske fenomener pa en palitelig
mate, ma regnskapspresentasjonen i folge rammeverket vere fullstendig, neytral og fri for
vesentlige feil. P4 bakgrunn av dette foreslar standardsetterne at “faithful representation” kan
erstatte palitelighetsbegrepet da det representerer alle de viktige kvalitetene som det forrige
rammeverket betraktet som sider ved palitelighet. Vi kommer tilbake til dette i kapittel 3.2.3.

Innenfor amerikansk regnskapsrett skilles det mellom primare og sekundere kvalitetskrav der
palitelighet og relevans anses som de primere. [ASB har ogsa foreslatt et tilsvarende skille i
deres “Exposure draft of an improved Conceptual Framework for Financial Reporting”. I det
nye rammeverket foreslas det at relevans og palitelighet er “the fundamental qualitative
characteristics”, mens sammenlignbarhet, verifiserbarhet, tidsriktighet og forstaelighet er “the
enhancing qualitative characteristics”. Vi har ikke slik gradering av kvalitetskrav i norsk
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regnskapsrett, men vi ser likevel at spersméal rundt forskjellige regnskapsmessige losninger
baseres pé krav til relevans og palitelighet.

Da vi i Norge har et dominerende forsiktighetsprinsipp, kan vi si at kravet til pélitelig
informasjon har veid tyngre enn kravet til relevans. Med andre ord er kontrollfunksjonen
tillagt mest vekt. Etter internasjonal rett har derimot utstrakt bruk av virkelig verdi i stedet for
historisk kost fort til at relevans og brukernytte har blitt tillagt mest vekt. Ernst & Young
(2006) skriver at IASB betrakter virkelig verdi som det mest relevante méilegrunnlaget.
Spersmalet blir om virkelig verdi er det mest relevante malet for brukere til & forutse
belopene, tidspunktet og usikkerheten til foretakets fremtidige kontantstrommer (Ernst &
Young, 2006). Relevans kan i enkelte sammenhenger regnes for a ha heyere prioritet enn
palitelighet (Stenheim, 2008a). Grunnen til dette er at pélitelig informasjon ikke har noen
verdi dersom den er irrelevant. P4 den annen side kan man si at palitelige estimater er viktige,
da palitelighet gjenspeiler objektivitet og verifiserbarhet. En viss palitelighet er ogsa
nedvendig for at informasjonen skal vare relevant, da totalt upalitelig informasjon ikke vil
vare relevant for en beslutningstaker (Stenheim, 2008a). I noen tilfeller er man tvunget til 4
oppgi upalitelig informasjon. Et eksempel pa dette er fremtidsrettet informasjon som det er
sveert relevant & inkludere.

Ernst & Young (2006) mener at virkelig verdi ikke er det mest relevante malet. Med unntak
av de eiendeler/ressurser som finnes i velfungerende markeder, mener de at man finner lite
forutsigbarhet 1 den virkelige verdien til en enkelt eiendel/ressurs. Med dette mener de at den
okonomiske forklaringen til én virksomhet ligger i kontantstremmene som genereres av den
unike kombinasjonen av ressurser, ikke av individuelle ressurser. Det er to forhold som
forklarer dette. For det forste er en dekomponering av aggregerte kontantstremmer ned pé de
enkelte eiendeler arbitrer siden kontantstremmene genereres 1 synergi med andre eiendeler.
For det andre er kontantstreommene svart usikre. Da det for de fleste eiendeler ikke eksisterer
velfungerende markeder, vil ofte den virkelige verdien til en eiendel vare en hypotetisk pris
som er kalkulert pd grunnlag av et hypotetisk marked, med hypotetiske kjopere og selgere
(Ernst & Young, 2006). Dette fremkommer ogsd av SFAS 157. Det er derfor langt fra tydelig
hvordan presentasjonen av disse hypotetiske markedsverdiene i balansen skal hjelpe
regnskapsbrukerne med 4 forutse belapene, tidspunktene og usikkerheten som ligger 1
kontantstremmene til virksomheten.

Ved diskusjonen rundt bruk av virkelig verdi og historisk kost som méleattributt, vil kravene
relevans og pélitelighet bli sett pa som konkurrerende. Eksempelvis kan dagens markedsverdi
pa en bygning vare mer relevant enn en gammel anskaffelseskostnad fratrukket mange érs
avskrivninger. Derimot kan paliteligheten vare langt lavere for markedsverdien, da
estimering av markedsverdier krever utstrakt bruk av skjenn. S& lenge markedspriser ikke kan
observeres i et velfungerende marked, er det mange som hevder at regnskaper basert pa
markedspriser er lite palitelige (Tellefsen og Langli, 2005).

FASB hevder at bytteforholdet mellom relevans og palitelighet kan vaere nedvendig:
“Although financial information must be both relevant and reliable to be useful, information
may possess both characteristics to varying degrees. It may be possible to trade relevance to
reliability or vice versa, though not the point of dispensing with one of the altogether”
(FASB, 1980, side 42). IASB er av samme mening: “In practice a balancing, or trade-off,
between qualitative characteristics is often necessary. Generally the aim is to achieve an
appropriate balance among the characteristics in order to meet the objective of financial
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statements. The relative importance of the characteristics in different cases is a matter of
professional judgement” (IASB 1989, side 45).

Noen mener at bytteforholdet mellom relevans og pélitelighet ikke er mulig, og argumenterer
med at de er positivt korrelerte (Kvifte, 2003). Med dette mener de at desto mer pélitelig
informasjonen er, jo mer relevant er den. Selv om vi antar at det eksisterer en sammenheng
mellom pélitelighet og relevans, vil de alltid vere separerbare. Kvifte (2003) nevner i sin
doktoravhandling langsiktige tilvirkningskontrakter som et eksempel. Fullfort
kontraktsmetode antar normalt ingen estimater. Dersom vi bytter ut denne metoden med
lopende avregningsmetode, samtidig som vi antar usikre estimater, vil dette representere et
skift fra palitelig til mindre palitelig informasjon. Her ser vi at palitelighet er byttet ut til
fordel for relevans, og at vi ikke finner stotte for en positiv sammenheng mellom relevans og
palitelighet, og benektelsen av bytteforholdet.

Bytteforholdet som eksisterer mellom relevans og palitelighet i SFAC 2 er i stor grad en
etterfolger av SFAC 1, og balansen mellom prediksjonsfunksjonen og kontrollfunksjonen.
Prediksjonsfunksjonen har lett for & styrke relevans, mens palitelighet normalt stetter
kontrollfunksjonen (Kvifte, 2003). Ijiri (1983) poengterer to viktige forskjeller mellom
prediksjonsfunksjonen og kontrollfunksjonen med hensyn til den informasjonen som skaffes.
Den forste forskjellen gér ut pa at masse informasjon er bra (sa lenge den er kostnadseffektiv)
1 prediksjonsfunksjonen, men dette gjelder ikke nedvendigvis i kontrollfunksjonen. Den andre
forskjellen gér ut pa at subjektiv informasjon ikke er tilstrekkelig 1 kontrollfunksjonen, men at
den derimot kan vere tilstrekkelig i prediksjonsfunksjonen.

Under visse omstendigheter ma enten palitelighet eller relevans veie tyngst. Spersmaélet er
hvilke av de to kvalitetskravene det ber vare? Kvifte (2003) skriver at det er umulig & svare
pa dette spersmalet uten a vite om den primaere mélsetningen ber vaere prediksjonsfunksjonen
eller kontrollfunksjonen. Hudack og McAllister (1994) fant 1 sin studie at FASB, gjennom
deres to ferste tiar, foretrekker bade relevans og palitelighet. Likevel har FASB foretrukket
relevans i de regnskapsstandardene som i hovedsak dreier seg om teoretisk veiledning og krav
til opplysninger, og ikke om periodisering. IASB har generelt godtatt posisjonen til FASB, og
ser derfor ut til & foretrekke relevans fremfor palitelighet. Et eksempel er deres preferanse for
utvidet bruk av méling til virkelig verdi. Her har de tydelig vist at relevans veier tyngst, men
innremmer at paliteligheten ved slik maling ma anses som svart viktig. I folge IASB ber
palitelighet bli sett pd som “(...) a limiting factor on the use of fair values” (IASB 2000, side
14). Bytteforholdet mellom relevans og pélitelighet er spesielt av interesse nar det gjelder
verdsettelse. Kvifte (2003) skriver at historisk kost normalt er et mer pélitelig malegrunnlag
enn virkelig verdi, mens virkelig verdi i de fleste tilfeller er det mest relevante
maélegrunnlaget.

For & tilfredsstille kravene til bade relevans og palitelighet, ma det foreligge gode estimater pa
virkelig verdi. Innen internasjonal regnskapsrett kan det diskuteres om det alltid foreligger
gode estimater pa virkelig verdi, da det i enkelte tilfeller, som ved verdsettelse av varige
driftsmidler eller immaterielle eiendeler, ikke finnes aktive markeder. Spersmalet videre blir
hvordan paliteligheten skal ivaretas i slike tilfeller.

2.3.3.1 Hvordan ivaretas péiliteligheten?

IASB har innfert visse krav som ma vare oppfylt for & ivareta en viss palitelighet 1
estimatene. Disse kravene er at eiendelen ma omsettes i et aktivt marked, den ma kunne
verdsettes palitelig, eller inngd som en del av en sterre transaksjon (for eksempel en
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virksomhetssammenslutning). Vurderingen av hva som er terskelverdien for pélitelighet
overlates til den enkelte regnskapsprodusent (Stenheim, 2008a). P& grunnlag av dette kan vi si
at kravene IASB stiller for & ivareta paliteligheten ikke er tilfredsstillende nok. IASB har
imidlertid kommet med et diskusjonsnotat til en IFRS om Fair Value Measurements som skal
veaere et hjelpemiddel ved méling til virkelig verdi. Forelepig har hver enkelt standard en
rettledning om hvordan informasjon skal prioriteres ved méling til virkelig verdi. Mangelen
pa en konsis rettledning tilferer kompleksitet til [FRS-standardene, og reduserer
sammenlignbarheten. IASB tror at en enkel rettledning for all maling av virkelig verdi vil
forenkle IFRS-standardene og forbedre kvaliteten pa informasjon om virkelig verdi i
arsregnskapene (IASB, 2006). Den navarende prosjektplanen sier at standarden skal
publiseres 1 2010. FASB har ogsa forsekt a lase dette problemet gjennom SFAS 157 Fair
Value Measurements, ved & utarbeide et hierarki over estimater for virkelig verdi rangert etter
palitelighet. Ved gjennomgang av heringsuttalelsene pa SFAS 157 Fair Value Measurements,
finner vi at alle de nasjonale regnskapsstandardsetterne er positive til en veiledning for all
virkelig verdi-maling, som er sveert lik den som finnes i SFAS 157. Visse forandringer
foreslas, for eksempel skriver de svenske regnskapsstandardsetterne at en veiledning pa
virkelig verdi kanskje ber inkluderes i et annet format i IFRS enn i form av en egen standard.

Hierarkiet i SFAS 157 er utarbeidet for & oke konsistensen og sammenlignbarheten ved
verdsettelse til virkelig verdi. Det kan spesielt vere til hjelp 1 de tilfeller der det ikke
eksisterer palitelige markedsverdier. Hierarkiet er strukturert over tre nivéer:

Paliteligheten 1) Markedsverdi pd identisk eiendel
reduseres 2) Markedsverdi pa tilsvarende eiendel
3) Verdsettelsesmodeller.

Niva 1 vil alltid ha heyest prioritet, da markedshensyn veier tyngst. Stenheim (2008) skriver i
sin artikkel at dersom det ikke er mulig & finne estimater pé virkelig verdi pa niva 1 og 2, vil
niva 3 vere siste mulighet for verdsettelse til virkelig verdi. Nivd 3 omfatter de tilfeller der
det ikke finnes markedspriser, eller der justeringer for ulikheter mellom eiendeler ikke er
mulig. Her ma verdsettelsen basere seg pa annen markedsinformasjon, kostnader eller
inntekter, avhengig av hvilke opplysninger det er mulig 4 innhente. Stenheim (2008) skriver
videre at det i praksis gjores bruk av nivd 3-estimater for en rekke eiendeler og forpliktelser.
Eksempler er materielle og immaterielle eiendeler som inngér i en
virksomhetssammenslutning, finansielle instrumenter som ikke omsettes regelmessig,
pensjonsforpliktelser, investeringseiendommer og biologiske eiendeler. Nér det gjelder
investeringseiendommer og biologiske eiendeler, har man ogsé valgfrihet til 4 benytte
historisk-kostmodellen. Det er derimot krav, i en virksomhetssammenslutning, om
verdsettelse til virkelig verdi for eiendeler og forpliktelser, uavhengig om det foreligger
observerbare markedsverdier eller ikke (Stenheim, 2008a).

I heringsuttalelsene pd SFAS 157 Fair Value Measurements stilles det spersmal om man er
enig 1 hierarkiet i SFAS 157. P4 dette svarer Accounting Standards Board (ASB) at de er
enige med nivd 1, og at de har forstaelse for at nivd 2 er & foretrekke som andrevalg. ASB
skriver at de i fraveer av et aktivt marked heller ville foretrukket & gé tilbake til mer palitelige
tradisjonelle former for bedriftsspesifikk maling som for eksempel gjenanskaftelseskost. Nér
det gjelder niva 3 er ASB uenige i den gjeldende beskrivelsen som er fastsatt i SFAS 157. Da
standarden krever at bedriftene mé identifisere de forutsetningene som markedsakterene vil
bruke for & fastsette pris pa eiendeler og forpliktelser, vil det fore til et meningslest antall
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variabler som ikke har sammenheng med de virkelige skonomiske hendelsene og som dermed
ikke kan representere virkelig verdi av en eiendel eller forpliktelse.

Stenheim (2008) skriver videre 1 sin artikkel at kalkulering av virkelig verdi pa nivé 3 skjer
med bakgrunn i antakelser om den fremtidige, netto kontantstremmen til eiendelen. I teorien
er det de forholdene som et hypotetisk marked ville vektlegge ved verdsettelsen, som skal
legges til grunn, ikke bedriftens egne antakelser. Men det & beregne en hypotetisk
markedsverdi uten referanse til en eneste transaksjon, vil bli svaert subjektivt. Spersmalet er
om en prediksjon av forventede, fremtidige, netto kontantstremmer skal representere en
observert og rettferdig fastsatt markedspris. IASBs diskusjonsnotat om virkelig verdi-maling
gir ingen avklaring pa hvordan kravet om hypotetiske markedsakterer skal praktiseres.
Mamelund (2008b) skriver at kravet om at hypotetiske markedsakterers bruk og
forutsetninger skal legges til grunn, vil bidra til ekt palitelighetsintervall. Et
palitelighetsintervall foreligger dersom sannsynlighetsfordelingen er ukjent, avviker fra
normalfordeling (eller lignende) eller man kun har en subjektiv eller intuitiv oppfatning om
normalfordeling (Mamelund, 2008a). Da det i balansen kun skal innregnes én verdi for hver
eiendel og forpliktelse, krever dette et punktestimat. Men i mange sammenhenger vil et
intervallestimat vere vel sa interessant da et intervallestimat sier noe om usikkerheten i
estimatet.

For a finne virkelig verdi pa niva 3 ma vi altsé se for oss et tenkt marked bestaende av kjopere
og selgere som antas & ha interesse av eiendelen. Ledelsen m4, 1 tilegg til kontantstrommer,
vurdere ettersporsel, avkastningsrate, eskonomisk vekst og fremtidig konkurranse. Alle disse
variablene er svert usikre, og vil pavirke det belapet som kommer ut som virkelig verdi 1
modellen. En slik markedsverdi vil kun reflektere vurderingene til en mindre gruppe
mennesker, og vil derfor ikke vaere en fornuftig pris fastsatt i et marked med selgere og
kjepere. For at dette estimatet skal vare palitelig, ma variasjonen i estimatene for virkelig
verdi ikke vere signifikant. Man kan diskutere om estimatene pé niva 3 er palitelige, da de
rapporterte gkonomiske verdiene og inntjeningen kan vere kalkulert av bedriften selv og ikke
basert pa reelle transaksjoner.

Ernst & Young (2005) skriver at verdiene som fremkommer gjennom alternative metoder
ikke skal tolkes som virkelige verdier, men som substitutter for virkelige verdier. Dette fordi
verdien kalkuleres med utgangspunkt i bedriftsspesifikke forutsetninger og erfaringer, noe
kritikerne av virkelig verdiregnskap ikke anser som en palitelig kilde. Vi har tidligere nevnt at
det kan virke som om de internasjonale standardsetterne legger mest vekt pa relevans og
brukernytte ved utstrakt bruk av virkelig verdi, i stedet for historisk kost. Videre i oppgaven
diskuterer vi spersmalet om markedsbasert tilnerming til virkelig verdi gir den mest relevante
informasjonen til brukerne.

2.3.3.2 Gir markedsverdier alltid relevant informasjon?

Mangler ved estimatene eller fraver av tilstrekkelig palitelighet kan fore til at markedsverdier
ikke gir relevant informasjon (Stenheim, 2008a). Spersmalet er om det finnes tilfeller der en
markedsbasert tilnerming ikke reflekterer den ekonomiske verdien for bedriften. For & skape
en diskusjon rundt dette spersmaélet, vil vi starte med et illustrasjonseksempel som er gitt i
Stenheims artikkel fra 2008. Eksempelet omhandler en malingsfabrikk der det finnes en
tappemaskin for maling. Tappemaskinen er spesialtilpasset produksjonslinjen i fabrikken, og
vil veere utrangert om fem ar. Markedsverdien pa denne maskinen vil ligge ned mot en
skrapverdi, mens bruksverdien av maskinen trolig er langt heyere.
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Stenheim (2008) skriver, med henvisning til eksempelet over, at en markedsbasert tilnerming
til virkelig verdi ikke alltid reflekterer den skonomiske verdien for bedriften. I noen tilfeller
vil en bedriftsspesifikk bruksverdi, estimert som néverdien av fremtidig netto kontantstrem, gi
et bedre bilde av den virkelige verdien til en eiendel enn en markedsverdi. Han skriver videre
at det saerlig kan argumenteres for dette i de tilfeller der bruksverdien kan estimeres palitelig,
og hvor det positive avviket mellom bruksverdien og markedsverdien er vesentlig. Dersom
bruksverdien overstiger markedsverdien, vil det veere mer rasjonelt & beholde eiendelen
fremfor & selge den, og folgelig vil bruksverdien vare “den virkelige verdien” til eiendelen.
Vi ser derfor at svaret pd illustrasjonseksempelet over er at den virkelige verdien, under
forutsetning om fortsatt drift i dette tilfellet, ikke er markedsverdien (les: skrapverdien), men
bruksverdien.

Det kan ogsa vere vanskelig & forsvare en markedstilnerming for forpliktelser (Stenheim,
2008a). Den nye definisjonen av virkelig verdi 1 SFAS 157 sier at forpliktelser skal verdsettes
til en observerbar eller hypotetisk markedsverdi pa samme mate som for visse eiendeler.
Spersmalet er om en slik hypotetisk markedsverdi kan vare relevant og/eller tilstrekkelig
palitelig. Det finnes som regel ikke noe marked for forpliktelser. Derfor er det svaert sjeldent
at forpliktelser kan overdras eller omsettes. Det er for ovrig ikke sikkert at bedriften har noen
intensjon om & kjepe seg fri fra forpliktelsen ved & selge denne til en tredjepart, men ganske
enkelt innfri forpliktelsen nar den kommer til oppgjer (Stenheim, 2008a). Pa grunnlag av dette
kan vi si at en markedstilnaerming til virkelig verdi ikke alltid gir den mest relevante
informasjonen til brukerne.

Generelt vil markedstilnaerming til virkelig verdi vare et mer relevant méleattributt enn
historisk kost. Grunnen til dette er at virkelig verdi, i den grad verdien er fastsatt palitelig, gir
et anslag pd de fremtidige kontantstremmene til eiendelen. Virkelig verdi gir derfor kanskje et
mer relevant mal pa inntjeningspotensialet til bedriften enn historisk kost, som i beste fall
inneholder forventningene som 14 til grunn pa anskaffelsestidspunktet. Selv om relevansen
trolig eker, vil innslaget av skjonn ogsé eke og trolig redusere paliteligheten i estimatene
(Stenheim, 2007b). Vi har tidligere nevnt at relevansen blir ivaretatt forutsatt at estimatene for
virkelig verdi er tilstrekkelig palitelige. Men da det ikke foreligger noe krav om at virkelig
verdi skal fastsettes objektivt av en takstmann eller lignende, vil det vaere rom for
skjennsmessige vurderinger som i verste fall resulterer i manipulering. I disse finanskrisetider
er selv ikke takstmenn 1 stand til 4 fastsette en palitelig verdi.

For 4 oppsummere kan vi si at relevansen 1 mange tilfeller oker ved verdsettelse til virkelig
verdi. Vi ser derimot at paliteligheten reduseres betraktelig ved bruk av virkelig verdi der det
ikke eksisterer aktive markeder for eiendelen. Dette fordi det gis stort rom for skjennsmessige
vurderinger ved beregning av en bruksverdi pa nivéa 3. Med tanke pa at [IFRS-rammeverket
legger betydelig vekt pa at regnskapsinformasjonen skal vere pélitelig, kan vi nd begynne a
lure pa hva som var hensikten med & innfere bruk av virkelig verdi pd omrader der man er
nedt til & bruke verdsettelsesmodeller. Et spersmal i denne sammenheng er om
regnskapsreglene egentlig bidrar til & gi regnskapsbrukerne god informasjon. Videre i denne
avhandlingen diskuteres det om regnskapet er en god eller darlig informasjonskilde.

2.4 Regnskapet — god eller déarlig informasjonskilde?

Det eksisterer mange ulike synspunkter rundt spersmalet om regnskapet er en god eller darlig
informasjonskilde. Resultatene er avhengig av hvem brukerne er, tilgang til alternative
informasjonskilder, og kvaliteten pé alternative informasjonskilder.
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I folge Kvaal (2004) er det tre teorityper som kan vare med pa & forklare hvordan regnskapet
kan benyttes som informasjonskilde og hvordan sammenhengen mellom regnskapsstorrelser
og kursdannelser til en viss grad kan forklares og forsvares.

Den forste teoritypen gar ut pé at regnskapsinformasjonen styrer aksjekursdannelsen. Antar vi
at det finnes en direkte sammenheng mellom bersverdi (P) og bokfert egenkapital (B), vil
informasjonen regnes for & vere nyttig. Dersom P/B-forholdet alltid blir 1, vil ny informasjon
ha umiddelbar innvirkning pa aksjekursen. Dersom dette er tilfellet, vil markedet métte vaere i
likevekt, noe som betyr at alle akterer ma ha like forventninger om fremtiden, samt at alle
fremtidige hendelser ma vere kjent og reflektert i regnskapet. Dette vil vaere umulig da
markedet i praksis aldri vil vere i likevekt.

Kvaal (2004) karakteriserer den andre teoritypen som en indirekte sammenheng mellom
regnskapsstorrelser og kursdannelse. Med dette mener han at regnskapsstorrelser kan
inneholde variabler som har betydning for akterenes verdsettelse. Si for eksempel at alle
markedsakterer verdsetter selskaper ved a neddiskontere de fremtidige kontantstremmene
som vil tilfalle eierne. Vi har en sammenheng mellom regnskapsinformasjonen og den
egentlige verdien dersom innevaerende periodes resultat er representativt for fremtidige
resultater eller kan gi holdepunkt for & beregne disse. Over 1000 publiserte artikler kan
bekrefte at det er en viss sammenheng mellom regnskapssterrelser og endringer 1 aksjekursen
(Kothari, 2001). Ball og Browns studie fra 1968 skaffet den forste stotten for dette.

Den tredje teoritypen inneberer at regnskapsinformasjonen, samt andre former for
informasjon, inneholder signaler som kan pédvirke akterenes atferd og derfor kursdannelsen.
For akterene mottar regnskapsinformasjonen, kan de ha en oppfatning av utfallsrommet for
fremtidig verdi av aksjen. Regnskapsinformasjonen kan brukes til & forandre
sannsynlighetsfordelingen av ulike utfall. Her legges bayesiansk sannsynlighetsteori til grunn.
Selv om informasjonen brukes, vil ikke nedvendigvis akterenes handlingsplan endres. Den
kan like gjerne bekrefte deres forhandsoppfatning. Det vil i slike tilfeller vaere lett & tro at
regnskapsinformasjonen ikke brukes nér den ikke bringer med seg noe nytt. Men det & fa
bekreftet noe vi forventet, er ogsd bruk av regnskapsinformasjon.

Flere standardsettere har identifisert investor som den primare brukeren av regnskapet
(Gjesdal et. al, 2006). Man finner likevel argumenter for at regnskapet ikke er tilpasset
investors informasjonsbehov. Dagens investorer krever mer informasjon enn sine forgjengere,
og av den grunn vil regnskapet vare en svakere informasjonskilde enn tidligere (Rimerman,
1990). En forsker som er av den oppfatning at regnskapet er en god informasjonskilde er
Foster (1986). Han mener at regnskapet er forholdsvis pélitelig, objektivt og dessuten
forbundet med lave kostnader. Han presiserer imidlertid at regnskapets informasjonsverdi er
negativt assosiert med kvaliteten pa alternative informasjonskilder.

2.5 Svakheter ved regnskapet som informasjonskilde

Vi kan ikke betrakte regnskapet som en kilde til fullkommen informasjon. Dette kan bekreftes
gjennom regnskapsskandalene vi har opplevd de siste arene. Det finnes ulike arsaker til at
regnskapsinformasjonen ikke stemmer med selskapets underliggende ekonomi. Vi snakker
her om regnskapsmessig stay.

For & kartlegge graden av stoy 1 et regnskap ber vi forstd hvorfor stey kan oppsté. Palepu,
Healy og Bernard (2000) beskriver tre potensielle kilder til regnskapsmessig stoy:
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1. Regnskapsreglenes/- standardenes utforming
2. Usikkerhet om fremtiden
3. Regnskapsmanipulasjon og regnskapsprodusentenes rapporteringsstrategi

Vi vil nd redegjore kort for de tre kildene.

2.5.1 Regnskapsreglenes/-standardenes utforming

Regnskapsreglenes utforming kan vare en kilde til regnskapsmessig stay da noen
regnskapsregler er utformet slik at det er vanskelig & fange opp ekonomisk verdi. Et eksempel
pa dette er varige driftsmidler som er verdsatt til historiske kostpriser til tross for at det finnes
palitelige estimater pa virkelig verdi.

Etter 1.1.2005, ble norske bersnoterte foretak forpliktet & rapportere etter internasjonale
regnskapsregler, og vi fikk dermed et tredje regelsett a forholde oss til. Dette har okt
regnskapsreglenes kompleksitet. Figuren under, som er skissert av Tellefsen og Langli (2005,
side 37), kan illustrere dette:

Figur 2: Differensierte regnskapsregler

Alle som er pélagt 4 utarbeide arsregnskap etter regnskapsloven, plikt
til & utarbeide naringsoppgave etter likningsloven eller
omsetningsoppgave etter merverdiavgiftsloven er bokferingspliktige.

A 4

For virksomheter som er regnskapspliktige etter regnskapsloven, er
det innfort differensierte regnskapsregler.

A 4

Konsernregnskapet mé utarbeides etter
Er foretaket IFRS (jf. rskl § 3-9).

bersnotert? Selskapsregnskapet kan utarbeides etter
ordinzre regnskapsregler eller IFRS.

A 4

v For sma foretak er det valgfritt om
Er foretaket selskapet bruker IFRS, ordinaere
lite? » regnskapsregler eller regler for sma

foretak. Sma foretak har ikke plikt til &
utarbeide konsernregnskap og
kontantstremoppstilling (jf. rskl § 3-2).

v

Her er det valgfritt om selskapet vil
Selskapet er bruke IFRS eller ordinaere

et » regnskapsregler. Morselskapet har plikt
mellomstort til & utarbeide bade konsernregnskap og
foretak.

selskapsregnskap.
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Ut fra modellen over, ser vi at det etter gjeldende regnskapslov er krav om at bersnoterte
foretak skal utarbeide konsernregnskap etter IFRS. Kvifte (2008a) skriver i sin artikkel at
enkelte bersnoterte foretak ikke er konsern, og ettersom det ikke er krav om utarbeidelse av
selskapsregnskap etter IFRS, kan slike barsnoterte foretak etter loven utarbeide regnskap etter
god regnskapsskikk. Problemstillingen har ikke berart veldig mange foretak i 2005 og 2006,
men flere av foretakene som har bersnoterte gjeldsinstrumenter, og derfor har hatt anledning
til & utsette forstegangsanvendelse av IFRS til 2007, inngar ikke i konsern. Kvifte (2008a)
skriver videre at Oslo Bers, allerede 1 november 2004, sendte et notat pd hering som gjaldt
spersmal om det skulle palegges barsnoterte foretak som ikke er konsern & utarbeide
selskapsregnskap etter IFRS. Etter dette ble det stille, men oppfelgeren kom i desember 2007.
Denne gangen i regi av Finansdepartementet. Forslaget innebarer endring av regnskapsloven
slik at bersnoterte foretak uten konsernregnskap skal anvende IFRS 1 selskapsregnskapet.
Heringsfristen var 18. april 2008, og forslaget er fortsatt under behandling.

Nér norske bersnoterte selskaper plikter & folge internasjonale regler, vil rapportering til
virkelig verdi skje oftere enn hva som ville veart gjort etter norske regler. I var oppgave ser vi
narmere pa om maleattributtet, samt modellene, evner i & tilfredsstille kravene til pélitelighet
og relevans. Med dette onsker vi & fa frem forskjellene 1 modellene med tanke pd deres evne
til & reflektere virkelig verdi.

Nér méling av eiendeler og gjeld skjer til virkelig verdi, vil regnskapet i utgangspunktet vise
bedre estimater pa ekonomisk verdi og ekonomisk inntekt enn hva som er tilfellet under
historisk-kostmodellen. Forutsetningen her er at det finnes palitelige estimater. Ser vi pé for
eksempel verdireguleringsmodellen regulert etter IAS 16 og IAS 38, skal
forstegangsinnregning skje til anskaffelseskost. Dette gjelder ogsa etter regnskapslovens
ordinzre regler (ROR). Det som skiller norsk og internasjonal rett her, er den asymmetriske
behandlingen av anleggsmidler nar det gjelder oppskrivning/nedskrivning etter norsk rett. Et
anleggsmiddel skal nedskrives ved verdifall, men ikke oppskrives ved verdiekning.
Oppskrivning er etter norsk rett ikke tillatt. Etter IFRS kan man etter forstegangsinnregning
velge mellom balanseforing til;

1. verdiregulert belap, eller
2. anskaffelseskost fratrukket akkumulerte avskrivninger og nedskrivninger.

Verdiregulert belop er virkelig verdi pa tidspunktet da verdireguleringen finner sted fratrukket
akkumulerte avskrivninger og verdifall. Det betyr at man etter IFRS-reglene kan oppskrive
tomter, bygninger, maskiner, skip, fly, biler, inventar, kontorutstyr og lignende til virkelig
verdi dersom eiendelene har steget 1 verdi. Dette gir internasjonal rett stort rom for &
reflektere virkelig verdi.

Ser vi videre pa den modifiserte verdimodellen regulert etter IAS 40 og IAS 41, er dette en
modell som gir anledning til & rapportere balanseverdier som ligger neermere markedsverdier
enn hva som er tilfellet under ROR. Etter IAS 40 kan investeringseiendommer regnskapsfores
til;

1. virkelig verdi, eller
2. anskaffelseskost fratrukket akkumulerte avskrivninger og nedskrivninger.

Nér det gjelder stayen i resultatregnskapet, vil man etter IFRS kun resultatfere verdiekninger
av investeringseiendommer, forutsatt at usikkerheten i estimatet ikke er for stor. Dette forer til
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at resultatet gdr mot ekonomisk inntekt (Tellefsen og Langli, 2005). Etter
verdireguleringsmodellen 1 IAS 16, vil positiv verdiregulering av balanseforte verdier ikke
resultatfores, noe som gjer at vi fir en tilsvarende resultatvirkning etter ROR. Dette forutsatt
at den positive verdireguleringen ikke reverserer tidligere negativ verdiregulering fort over
resultat (Stenheim, 2007a).

Betyr dette at méling til virkelig verdi i utgangspunktet viser bedre estimater pa ekonomisk
verdi og ekonomisk inntekt enn hva som er tilfellet etter historisk-kostmodellen? Siden
virkelig verdi mé estimeres, kan usikkerheten knyttet til estimatet vere stor.

2.5.2 Usikkerhet om fremtiden

En annen kilde til regnskapsmessig stoy er usikkerhet om fremtiden. Da ledelsen ikke har
evnen til & kunne forutse alle fremtidige hendelser, vil faktiske verdier sannsynligvis avvike
fra estimerte verdier. Usikkerhet er forst og fremst knyttet til selskapets fremtidige
kontantstrommer. Denne type usikkerhet finner vi igjen pd mange omrader. Eksempler kan
vaere hvor stor avsetning for tap pa utlan bankene ber ta, og hva som er riktig verdi pa
bedriftens pensjonsforpliktelser (Tellefsen og Langli, 2005). Usikkerhet vil inntre nesten 1
ethvert estimat som ikke er basert pa en faktisk transaksjon mellom to parter som opptrer med
en armlengdes avstand.

I norsk regnskapsrett har regnskapsstandarden NRS 3 Hendelser etter balansedagen vart med
pa & redusere usikkerheten knyttet til fremtidige estimater. I folge denne standarden skal det
skje en korrigering av hendelser mellom balansedagen og tidspunkt for fremleggelse av
finansregnskapet. Slik korrigering kan medfere en innregning av for eksempel en forpliktelse.
Det betyr at man enten ma justere eller regnskapsfore en forpliktelse 1 stedet for 4 opplyse om
en usikker forpliktelse. I internasjonal rett finner vi standarden IAS 10 Hendelser etter
balansedagen som tilsvarer NRS 3.

Som vi ser er det vanskelig 4 unngd maleproblemer. Regnskapskvaliteten avhenger derfor av
foretakets evne til & identifisere omrader der usikkerheten er stor, og vurdere betydningen av
usikkerheten (Langli, 2005).

2.5.3 Regnskapsmanipulasjon og regnskapsprodusentenes

rapporteringsstrategi

Den tredje arsaken til regnskapsmessig stoy er selskapenes rapporteringsstrategi.
Regnskapsprodusenter kan ha ulike motiv nar de rapporterer. Mennesker pa innsiden i en
bedrift kan ha ensker om a feilinformere for & oppna fordeler som ellers ikke ville vaert mulig.
Dersom regnskapsprodusentene ikke har et enske om a4 manipulere innholdet i arsrapporten,
anvender de neytral rapportering (Langli, 2005). Det vil si at regnskapsprodusentene unngér
manipulering.

2.5.3.1 Ulike incitamenter for manipulering

“Earnings management” er et uttrykk vi ofte leser om. En kan diskutere om en skal oversette
det med regnskapsmanipulasjon eller resultatjustering. Betydningen av begrepet
regnskapsmanipulasjon omfatter uansett en bevisst endring av tall. Regnskapsmanipulasjon
kan foregé ved hjelp av lovlige eller ulovlige metoder. Det er serlig aktuelt i en
verdsettelsesprosess der foretaket selv mé finne en verdi pa eiendelen fordi det ikke finnes en
markedspris eller nerliggende transaksjon som kan brukes. I Healy og Wahlens artikkel fra
1999, side 368, finner vi denne definisjonen av regnskapsmanipulasjon:
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“Earnings management occurs when managers use judgement in financial reporting and in

Structuring transactions to alter financial reports to either mislead some stakeholders about
the underlying economic performance of the company or to influence contractual outcomes

that depend on reported accounting numbers”.

Overordnet gar det ut pd at ledelsen utnytter de mulighetene de har for skjennsmessig
utevelse ved a velge prinsipper og estimater som kan fremstille et uriktig ekonomisk bilde av
selskapet. Manipulering behover ikke nedvendigvis & ha negativ virkning. I noen tilfeller kan
fleksibiliteten som ligger i lovlig manipulering gi et mer riktig ekonomisk bilde av selskapet.
Her kan vi for eksempel nevne valg av avskrivningsplan. Ledelsen har mulighet til & velge
den avskrivningsplanen som reflekterer fall i ndverdi, og dermed ekonomisk substans.
Problemet med fleksibiliteten er at enkelte ledere blir fristet til & toye vurderingene av
standardene til egen vinning. Scott (2003) skriver at man ikke ber bruke antakelsen om at
manipulering kan ha en god side til 4 gi en fornuftig forklaring pa misledende og uerlig
rapportering.

Det er tre forhold som gjer at opportunistisk manipulering oppstér; informasjonsasymmetri,
ledelsens incitamenter til & foreta manipulering, og nyttemaksimerende ledere. I mange
tilfeller skjer manipulering i tilfeller der ledelsen har tilgang pa mer informasjon enn
regnskapsbrukere eller kontrollorganer. Vi snakker her om informasjonsasymmetri.
Informasjonsasymmetri inntreffer nar den ene av partene i en transaksjon ikke har
tilstrekkelig informasjon om den andre til 4 foreta beslutninger (Mishkin, 2006).
Informasjonsproblemet forer til adverse selection og moral hazard. Adverse selection-
problemet oppstér nar udugelige ledere blir sittende for lenge fordi de gjennom manipulering
av regnskapet klarer a skjule uheldige disposisjoner som har fort til dérlig ekonomisk resultat.
Konsekvensen av dette er at de udugelige lederne blir sittende selv om de burde veart erstattet
med nye. Det skjer med andre ord en adverse selection av bedriftsledere (Stenheim og
Blakstad, 2007). Moral hazard betyr at lederne utnytter informasjonsasymmetri til & dyrke
egne interesser pa bekostning av eierne. Analysen om hvordan problemer knyttet til
informasjonsasymmetri pavirker ekonomisk atferd blir kalt for prinsipal-agent-teori. Vi kan
drefte problemet med moral hazard innenfor prinsipal-agent-teorien, der prinsipalen har to
muligheter for 4 sikre at agenten (her: ledelsen) handler pd vegne av prinsipalens interesser og
ikke etter egne (Stenheim og Blakstad, 2007). For det forste kan man foreta sterk kontroll, og
for det andre kan man innfere incentivsystemer. Incentivsystemer skal sikre at ledelsen bidrar
til & maksimere eiernes formue, og ikke ens egen formue. Et eksempel pa et incentivssystem
er en bonusordning der ledelsen blir belonnet med bonus dersom bedriften nar et bestemt mal.
Dersom ledelsen manipulerer regnskapet for & nd malet, utnytter de eiernes manglende
informasjon til & villede dem gjennom det manipulerte regnskapet (Stenheim og Blakstad,
2007). Dette er et eksempel pa moral hazard. Informasjonsasymmetri er derfor et
fundamentalt problem som ikke kan lgses av markedet alene. Som bot mot denne
asymmetrien, har man innfert grundig og detaljrik regulering og strenge krav til revisjon av
regnskaper.

2.5.3.2 Ulike former for manipulering

Regnskapsmanipulasjon skjer i tilfeller der ledelsen ikke tror regnskapene blir korrigert fullt
ut. Skjennsmessige vurderinger kan imidlertid ogsé utnyttes med positivt fortegn der
hensikten er & bedre informasjonen i regnskapene, og ikke a skjule noe. Manipulering kan
sees pa som grep som gker informasjonsasymmetrien bevisst, enten for & oppné fordeler pé
bekostning av andre (for eksempel ledelsen), eller for & oppné en samlet nytte som er storst
mulig for alle. Dette kan vere manipulering innenfor og utenfor lovens rammer.
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Ledelsen mé utvise saklig skjonn pa omréder som for eksempel verdiforringelse/levetid,
lineaere- versus degressive avskrivninger, verdsettelse av lager, og nedskrivning av usikre
fordringer. Christie og Zimmerman (1991) skriver at skjonn kan skape muligheter for to
former for manipulering (fra saklig til usaklig skjonn):

1. Effisient manipulasjon. Valgene man har foretatt gker den samlede formuen til
kontraktpartene, inklusive lederen’. For eksempel dersom resultatjusteringen forer til at
kostnadene reduseres ved likviditetsproblemer, er ikke valgene i seg selv et bevis for
opportunistisk lederatferd. Dette kan ogsa oppsta dersom den foretatte manipuleringen gir
bedre informasjon om de fremtidige kontantstremmene enn det premanipulerte
regnskapet, og foretaksleder med stor sannsynlighet vet at likviditetsproblemene er av
forbigdende art. Foretar ikke foretaksleder manipulasjon, antar han/hun at
bankforbindelsen vil vere mer restriktiv med & yte de nedvendige kreditter. Dersom sé er
tilfelle, vil dette medfere likviditetsproblemer og etter hvert ogsé inntjeningsproblemer.

2. Opportunistisk manipulasjon. Valgene man har foretatt gjor at lederen kommer bedre ut
uten at dette skaper en netto gkning i den samlede formuen til kontraktspartene.
Opportunistisk manipulasjon i denne sammenheng, er manipulasjon ut over hva som
forventes.

I den lovlige formen for regnskapsmanipulasjonen utnytter man regnskapsreglenes
fleksibilitet. Lovens fleksibilitet kan 1 stor grad utnyttes av sma foretak da de gjennom norsk
regnskapsrett blir gitt en rekke forenklede regler og valgmuligheter. Alternativene de kan
velge mellom er hovedregler etter norsk rett (1), unntaksregler (2), eller IFRS-regler.
Alternativ 1 og 2 kan kombineres fritt. For eksempel kan de unnlate & balansefore leieavtaler
(f. RL § 5-11). Grunnen til at sma foretak kan benytte forenklingsregler, er for & redusere
foretakenes ressursbruk knyttet til utarbeidelsen av arsregnskapet. Langli (2005) mener at
muligheten til & produsere lavkvalitetsregnskap er storst blant smé foretak.

Det finnes en rekke teknikker for & drive regnskapsmanipulering. I de fleste tilfeller ligger det
et opportunistisk perspektiv til grunn. Noen bedrifter kan ty til inntektsutjevning, der de
reduserer inntekter i gode r (utsetter gevinster eller kostnadsferer tap), og utjevner inntekter i
dérlige &r (inntektsforer gevinster og utsetter tap) for a rapportere jevne inntekter (White,
Sondhi og Fried, 2003). I kontrast til inntektsutjevning, foreslar big-bath hypotesen at ledelsen
vil rapportere flere tap i darlige ar i hap om & “clear the decks” en gang for alle. Fremtidige
rapporterte overskudd vil dermed kunne oke.

2.5.3.3 Konsekvenser/avdekking/sanksjoner ved manipulering
Regnskapsmanipulasjon er ikke lett & avdekke. Dersom det hadde vert enkelt & avslere
personer som sto bak manipulasjonen, ville ikke manipulasjon ha funnet sted. Grunnen er at
disse risikerer oppsigelse, dérlig rykte, beter, erstatningsansvar og fengsel (Langli, 2005). Av
den grunn brukes teknikker og metoder som det er vanskelig & avslare, eller som lett kan
forsvares pa en troverdig mate med relevante motargumenter (Langli, 2005). For & klare &
oppdage regnskapsmanipulasjon, ber en vurdere om selskapet og styret/toppledelsen stéar i en
slik situasjon at de kan ha dratt fordel av regnskapsmanipulasjonen.

3 Noen av partenes formue kan falle like etter en gitt handling, men sé lenge samlet formue oker, sikrer “side
payments” at ingen deltaker taper og kun en vinner, (Christie og Zimmerman, 1991).
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Ulovlig regnskapsmanipulering er straffbart i henhold til regnskapsloven § 8-5. Vi har per 1
dag opplevd store skandaler der foretak har begétt regnskapsmanipulering.
Regnskapsskandalene i USA er eksempler pd at lederne manipulerer regnskapene for at
aksjekursen skal stige. Opsjonsavtalene innebarer at direkteorene tjener pa en hoyere aksjekurs
1 bedriftene der de er ansatt. Av den grunn kan de fristes til & manipulere regnskapene for &
pynte pa resultatene slik at aksjekursen stiger. Enron-skandalen i 2001 forte til at verdens
oyne ble rettet mot regnskapsmanipulering for alvor. Her ble regnskapene fikset gjennom
gedigne fiktive transaksjoner som overrapporterte inntekter og skjulte kostnader. I WorldCom
ble kostnader (milliardbelep) som skulle vert utgiftsfort i regnskapséret, balansefort som
“utviklingskostnader”. Dermed fikk selskapet en lavere kostnadsside enn den reelle.
Balanseforingen ga inntrykk av & vare en investering for fremtiden, altsd en investering for &
fa ned kostnadene i fremtiden. I kjolvannet av Enron opplevde man at flere storre og mindre
bedrifter ble avviklet som folge av kraftig skjerpet ekstern og intern granskning, sa 4 si i alle
verdensdeler.

Som folge av manipuleringsskandalene i USA, ble Sarbanes-Oxley Act innfert i 2002.
Innferingen av loven representerer en betydelig endring i1 ledelsens og revisors
rapporteringsansvar (Kleppen, 2005). Ledelsen ma na etablere en prosess som overvéaker
internkontrollen og rapporterer 1 hvilken grad internkontrollen er pa plass og fungerer. Videre
ma ekstern revisor revidere bade prosessen og rapporten. Revisor tester internkontrollen i
storre grad og dybde enn tidligere (Kleppen, 2005). P4 denne maten har det amerikanske
lovverket som gjelder regnskap og revisortilsyn, blitt strammet inn og forbedret pa flere
omrader.

Vi hadde ingen tro pd at slike skandaler kunne skje her i Norge. Men troen varte ikke lenge,
for 1 2002 ble Finance Credit-saken en stor mediesak. Ved hjelp av regnskaper som ga et
feilaktig inntrykk av selskapets inntjening og balanse, skal Finance Credit ha lant 1,4
milliarder kroner av norske banker med en reell egenkapital pa 50 000 kroner (Jahr, 2005).

Vi ser at regnskapsskandalene de siste arene har nddd nye heyder. Av den grunn har
myndigheter, standardsettere, regnskapsprodusenter og revisorer arbeidet hardt for & hindre
nye skandaler. Det er gkt fokus pa a hindre balansestyring i regnskapene. Det vil si at de
prover & hindre selskaper 1 4 gjennomfere transaksjoner som eker balansens storrelse. Bade
IASB og FASB fastsetter regnskapsstandarder som innebzrer maling til virkelig verdi.
Tellefsen og Langli (2005) hiper at verdsettelsesmodellene som brukes gir palitelige anslag
pa virkelig verdi, og at kontrollorganene som iverksettes fungerer etter intensjonen.
Mamelund (2004) mener at vi ma forvente en gkning i saker om “manipuleringer” av
regnskaper eller andre “regnskapsskandaler” de kommende arene. Forhapentligvis vil
kvaliteten av den finansielle informasjonen samtidig eke, det vil si faerre manipuleringer, men
flere manipuleringssaker. Han skriver videre at [IFRS-reglene vil gjore det lettere & fastsla at
regnskapene er feil. Tilsynsaktiviteten har vert relativt sparsom i Norge de senere arene,
derfor vil gkt tilsyn resultere i identifikasjon av flere feil enn tidligere. Opprettelsen av den
offentlige regnskapskontrollen kommer i tillegg til regnskapskontrollen som allerede ligger 1
selskapsrettslige ansvarsbestemmelser og i bestemmelsene om pliktig revisjon. Kvaal (2007)
betrakter dette som en sikring av finansiell rapportering med tre “forsvarslinjer”; et
forstelinjeforsvar som bestér av interne styringsorganer, et andrelinjeforsvar som bestar av
lovbestemt revisjon, og et tredjelinjeforsvar som bestar av offentlig regnskapskontroll. De tre
forsvarslinjene ber ideelt sett ha sammenfallende interesse som bestér i & bekjempe fienden.
Ofte er det fra tredjelinjeforsvar kraftige argumenter som treffer egne forsvarslinjer. Kvaal
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(2007, side 38) mener at Kredittilsynets avgjorelser ofte undergraver revisors autoritet. Han
skriver at:

“En skulle tro at madlsettingen om d fa best mulige regnskaper i norske borsnoterte foretak
har storst sjanse dersom Kredittilsynet og revisorer arbeider med hverandre og ikke mot
hverandre”.

I tillegg mener han at Kredittilsynet har overtrddt grensen nér det gjelder a uttale seg om
IFRS. De mé passe pa hvor grensen gar mellom tolkninger som mé gjores for a utfore en
meningsfull kontroll, og tolkninger som de ber holde seg unna. Regnskapskontrollen er en
rammebetingelse i verdipapirmarkedet. Dersom underoptimale rammebetingelser er tilfellet,
kan det resultere i1 et mindre velfungerende marked, som vil fa samfunnsekonomiske
konsekvenser eller fore til at omsetningen overferes til mer velfungerende markeder (Kvaal,
2007). For a utdype dette, er skonomisk velferdsteori et sentralt begrep her. Denne sier at
optimal ressursallokering oppnés nar ressursene prises likt 1 alle alternative anvendelser, og at
avvik fra denne regelen forer til ddrligere ressursutnyttelse og folgelig et velferdstap for
samfunnet.

Tidligere har vi nevnt de to store regnskapsskandalene i USA. Til tross for at US-GAAP-
litteraturen inneholder over 25 000 sider med utfyllende bestemmelser om hvordan regnskapet
skal utformes, er USA landet der de storste regnskapsskandalene har skjedd. I britisk
regnskapstradisjon derimot, finner vi det laveste detaljeringsnivaet (Stenheim og Blakstad,
2007). Her gir loven vide rammer for regnskapsregulering, og det er god regnskapspraksis
som fyller lovens rammer. Det er dog en tankevekker at et land som Storbritannia med sine
“frie toyler” ikke har opplevd slike skandaler. Det kan diskuteres om ikke
regnskapsregulering 1 sterre grad er arsak til, enn losning til problemet (Jamal, 2004).
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3. Rammeverket til arsregnskapet

I dette kapitlet vil vi gjore rede for det norske implisitte rammeverket og IASBs konseptuelle
rammeverk. Her vil vi 1 hovedsak legge vekt pd de mest sentrale punktene ved rammeverkene.
Vi vil i denne sammenheng se pa de to matene regnskapsreglene utvikles pa;

1) induktiv tilnerming hvor regnskapsreglene naermest blir en kodifisering av allment
akseptert praksis, og 2) deduktiv tilneerming hvor regnskapsreglene blir utviklet ut fra
grunnleggende prinsipper og kvalitetskrav. Vi vil i siste del av kapitlet foreta en
sammenligning av de to rammeverkene.

3.1 Det implisitte norske rammeverket

I Norge er det aldri blitt utviklet et fullstendig konseptuelt rammeverk. I stedet benyttes en
regnskapsmodell som bygger pa grunnleggende regnskapsprinsipper. Det norske
rammeverket, regnskapsprinsippene, er i stor grad et rent induktivt (deskriptivt) rammeverk.
Regnskapsprinsippene ble en del av det norske lovverket etter innferingen av den nye
regnskapsloven. Vi vil se at noen av prinsippene gjenspeiles i historisk-kostmodellen, som vi
vil komme tilbake til i kapittel 4. Vi vil nd se pa de grunnleggende regnskapsprinsippene som
norsk regnskapslovgivning bygger pa.

3.1.1 Grunnleggende regnskapsprinsipper

Norge fikk 1 1989 et eget standardsettende organ kalt Norsk Regnskapsstiftelse.
Regnskapsstiftelsens forste oppgave ble & utrede de grunnleggende regnskapsprinsippene
(NOU 1995: 30). Utviklingen av et norsk konseptuelt rammeverk ble ogsé vurdert da Norsk
Regnskapsstiftelse ble opprettet. Men tankene rundt utviklingen av et fullstendig konseptuelt
rammeverk, pd linje med rammeverkene som fantes innenfor IFRS-regimet og US GAAP, ble
aldri satt ut i live. Heller ikke ved vurdering av ny regnskapslov fra 1990 til 1995 ble det satt i
gang noe prosjekt for & utvikle et norsk konseptuelt rammeverk (NOU 1995: 30).
Rammeverkene fikk i liten grad anvendelse i verken praktisk regnskapsfersel og
regnskapsavslutning eller ved standardsetting, og er derfor grunnen til at tankene bak et
konseptuelt rammeverk aldri fikk noe gjennomslag. Dermed ble rammeverket ansett & ha liten
praktisk og teoretisk verdi. Av den grunn kan vi i stedet se pd de grunnleggende
regnskapsprinsippene (jf. regnskapsloven kap.4) som Norges svar pé et konseptuelt
rammeverk. Per i dag gjelder ogsa GRS-standarder (God regnskapsskikk-standarder) pa
omrader der det ikke finnes NRS-standarder. GRS-standardene vil fa konkurranse med
IFRS/IAS-standardene som rettskilder pd omrider der begge alternativene finnes.

Det norske implisitte rammeverket kan sees pa som deskriptivt og resultatorientert. Grunnen
til den deskriptive formen er at regnskapspraksis har vert en viktig faktor i utvikling av god
regnskapsskikk (Kvifte, 2003). Den resultatorienterte vinklingen ser vi klart i de
grunnleggende regnskapsprinsippene for resultatfering. Her kan nevnes opptjeningsprinsippet,
sammenstillingsprinsippet og forsiktighetsprinsippet. P4 méten prinsippene er beskrevet har
de fokus pa resultatfering, men de har ogsa helt klart konsekvenser for regnskapets balanse.
Dette vil vi se pd 1 gjennomgangen av prinsippene nedenfor. Vi har valgt & konsentrere oss om
de prinsippene som vil ha mest betydning for var oppgave.

3.1.1.1 Transaksjonsprinsippet

Transaksjonsprinsippet omfatter alle former for transaksjoner, det vil si salgstransaksjoner,
kjepstransaksjoner, finanstransaksjoner, egenkapitaltransaksjoner, og oppkjep av selskaper
(NOU 1995: 30). Prinsippet sier at transaksjoner skal males til virkelig verdi pa
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transaksjonstidspunktet (jf. RL § 4-1). Transaksjonstidspunktet er tidspunktet for nér risiko og
kontroll overferes fra selger til kjoper. I de tilfeller hvor det ikke foreligger noen fysisk
gjenstand som skal mottas eller avhentes, kan tidspunkt for kontraktsinngéelse danne
grunnlag for transaksjonstidspunktet, selv om kontroll og overforing av risiko formelt sett
ikke har funnet sted (Huneide et. al, 2007). Et eksempel hvor dette er et mulig alternativ er
ved oppkjep/konserndannelse (NRS-F Konsernregnskap pkt. 2.3). Vi ma imidlertid se pa
akkurat denne bestemmelsen som en sarnorsk unntaksbestemmelse. I IFRS 3
Virksomhetssammenslutninger finner vi at kontrollovertakelse foreligger pa
transaksjonstidspunktet, noe som ogsd ma anses som hovedregel i norsk regnskapsrett.
Johnsen og Kvaal (1999) skriver at poenget med transaksjonsprinsippet er at overdragelsen og
vederlaget settes til samme verdi.

3.1.1.2 Opptjeningsprinsippet

Opptjeningsprinsippet inneberer at inntekt skal resultatferes nar den er opptjent (jf. RL § 4-
1). Formalet med prinsippet er & avklare i hvilken periode en inntekt er opptjent (NOU 1995:
30). Transaksjonstidspunktet vil som hovedregel representere tidspunkt for opptjening. Med
andre ord, forst nér varen eller tjenesten er levert og eiendomsrett, kontroll og risiko er
overdratt til kjeper, kan vi regnskapsfoere en inntekt i resultatregnskapet. Er den ennd ikke
opptjent, skal den balansefares som gjeld og blir da en utsatt inntekt. Det er to kriterier som
legges til grunn for at en inntekt skal vare opptjent:

1)  Det er stor sannsynlighet for at inntekten blir til en innbetaling.
2)  Varen eller tjenesten som ligger til grunn for inntekten er levert, (ferdigstillet hvis
snakk om tjeneste).

Den forste betingelsen inneberer at inntekten ikke nedvendigvis behover & resultere 1 en
innbetaling, men at en avtale om salg av varen/tjenesten ma vere inngatt og varen/tjenesten
ma vere levert. Den andre betingelsen krever at varen ma vere levert. Med andre ord, dersom
du har inngétt en avtale om salg, og kunden har betalt denne varen pa forskudd, skal

ikke inntekten regnskapsfores for varen er levert.

Dersom elementene i inntektsforingen er separable, skal inntektsforingen skje separat for
hvert element (Johnsen og Kvaal, 1999). Et eksempel pa en separabel ytelse er salg av bil med
“gratis service” innenfor en viss tids- eller brukshorisont. Bilforhandleren kan velge & yte
servicen selv, eller han kan velge a kjope seg fri fra ansvaret ved en avtale med et bilverksted.
Inntektsforingen skal skje nar bilen er levert, og skal kun gjelde bilsalget (Johnsen og Kvaal,
1999).

3.1.1.3 Sammenstillingsprinsippet

Sammenstillingsprinsippet innebarer at utgifter skal kostnadsferes i samme periode som
tilherende inntekt (jf. RL § 4-1). Formalet med prinsippet er & sikre et fornuftig bilde av
bedriftens resultat og inntjening i perioden. Inntekter i perioden reduseres med de kostnader
som er palept for & skape disse inntektene (NOU 1995: 30). Av den grunn legger prinsippet
foringer for tradisjonell periodisering av kostnader, men vil ogsa i enkelte tilfeller legge
foringer for inntektsperiodisering.

I mange tilfeller finnes det en direkte sammenheng mellom inntekter og kostnader, mens
sammenhengen i andre situasjoner er mer indirekte, eksempelvis ved kostnader og inntekter
knyttet til goodwill. Dersom det ikke kan sannsynliggjeres at en utgift skaper framtidig
inntekt, skal utgiften kostnadsferes umiddelbart. Intern utvikling av goodwillverdier
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representert gjennom markedsferingsutgifter og kundebehandlingsutgifter, kan bidra til et
godt renommé og stabil kundekrets. Da det er neermest umulig & fastsette 1 hvilken grad slike
utgifter vil sannsynliggjere en fremtidig inntekt, vil utgifter knyttet til intern utvikling av
goodwillverdier bli kostnadsfert umiddelbart (Stenheim, 2008b). Her vil det ikke vare en
sammenstilling mellom kostnader og inntekter.

Et annet eksempel pa en indirekte ssmmenheng mellom inntekt og kostnad er avskrivninger.
Kvifte (2003b) skriver at fordeling av indirekte kostnader over fremtidige regnskapsperioder
ma ha et “reasonableness criterion”: “The problem of properly matching revenues and costs is
primarily one of finding satisfactory bases of association — clues to relationships which unite
revenue deductions and revenues (...). It should be emphasized, however, that the essential
test is reasonableness (...)”. (Paton og Littleton, 1940, side 71). P& norsk oversettes
“reasonableness” med fornuftig. Heskestad (2002) skriver at enkelte (for eksempel
Hendriksen og Van Breda, 1992) hevder at begrepet “reasonableness” er uten semantisk
innhold, og at den enkleste avskrivningsmetoden derfor ber velges. I folge IAS og
forarbeidene til norsk regnskapslov er dette ikke tilfredsstillende, da valg av avskrivningsplan
skal sees i sammenheng med den fremtidige inntjeningen. Badde US GAAP og IAS begrunner
dessuten avskrivning med at eiendelen brukes opp 1 produksjonen. Dette tilsier fordeling i
forhold til produksjon. Selv om dette trekker i retning av at metode ikke kan velges vilkarlig,
er det likevel rom for betydelig grad av skjennsmessige avskrivinger (Heskestad, 2002).
Dersom fordeling av indirekte kostnader ikke er ssmmenstilling, er det lite som skiller
“allocation approach” fra smoothing (Kvifte, 2003b). I Kviftes doktoravhandling (2003b, side
149) skriver han at Paterson foreslar at; “(...) matching becomes smoothing when the
supposed link between costs and benefits becomes too tenuous”. Videre skriver Kvifte
(2003Db, side 149) at Staubus mener at “(...) capitalizing and amortizing research and
development costs, using self-insurance reserves, deferring losses on early extinguishment of
debts, and full costing for oil and gas exploration costs (...)” representerer eksempler pa
smoothing.

3.1.1.4 Forsiktighetsprinsippet

Regnskapsloven har innfort et forsiktighetsprinsipp som modifiseres av
sammenstillingsprinsippet. Prinsippet sier at urealiserte tap skal resultatferes (jf. RL § 4-1).
Indirekte betyr dette at ikke-realiserte inntekter ikke skal resultatfores. Siden balanse og
resultat henger tett sammen gjennom et annet prinsipp, kongruensprinsippet, vil
regnskapsforing av tap pa kundefordringer eller tap ved ukurans i varelageret, bade pavirke
resultatregnskapet og balansen. Tanken bak forsiktighetsprinsippet er at konsekvensene ved
for hoy verdsettelse av eiendelene er vesentlig mer alvorlig enn konsekvensene ved for lav
verdsettelse (Johnsen og Kvaal, 1999). For hey verdsettelse av eiendelene forer til
overvurdering av egenkapitalen, og far dermed selskapet til & fremsta som mer solid enn det i
virkeligheten er.

Prinsippet kommer ogsa til uttrykk i vurderingsreglene ved bestemmelser om laveste verdis
prinsipp for omlepsmidler og historisk kost med nedskrivningsplikt for anleggsmidler (NOU
1995: 30). Forbudet mot oppskrivning i1 norsk regnskapslov er en direkte folge av
forsiktighetsprinsippet. Det samme gjelder plikten til nedskrivning og reversering av
nedskrivning som felges av samme prinsipp (NOU 1995: 30).
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3.2 Det konseptuelle rammeverket til IFRS

IASBs rammeverk er et eksplisitt rammeverk i motsetning til de norske regnskapsstandardene
som kan betraktes som et implisitt rammeverk. Rammeverket til IASB kalles Framework for
the Preparation and Presentation of Financial Statements, og er forst og fremst ment som et
verktey for utvikling av regnskapsstandarder. IASB publiserte sitt rammeverk i 1989, og det
representerer en komprimert versjon av det konseptuelle rammeverket til FASB Concepts
Statements (Kvifte, 2003). I IASBs rammeverk finnes det fire maleattributter; historisk kost,
gjenanskaffelseskost, realisasjonsverdi og naverdi. Det er historisk kost som er blitt mest
brukt 1 praksis (Gjesdal et. al, 2006). Et alternativ til historisk kost er virkelig verdimaling. Da
rammeverket til IASB ble fastsatt i 1989 og er uforandret siden den gang, finner vi ikke
virkelig verdi omtalt i rammeverket. Derimot introduseres begrepet gjennom IAS/IFRS-
standardene. IASB anser i dag virkelig verdi for & vaere det mest relevante méleattributtet, noe
vi sa pa 1 kapittel 2.3.3.

3.2.1 Rammeverkets formal

I folge Kvifte (2004) finnes det to hovedtyper rammeverk; de deskriptive/induktive og de
normative/deduktive. Den deskriptive formen forseker & forklare sammenhenger som faktisk
eksisterer, mens den normative tar utgangspunkt i en referanseramme, og beskriver hvordan
regnskapet bor utformes (Sterling, 1979). IASBs rammeverk er deduktivt som en folge av
inspirasjonen fra FASBs deduktive rammeverk. En av malsettingene til IASB er & utlede svar
pa regnskapsmessige problemstillinger pa bakgrunn av logiske resonnementer fort ved hjelp
av rammeverket.

IASBs konseptuelle rammeverk er bygd opp som et hierarki som bestar av fem nivéer:

Figur 3: IASBs konseptuelle rammeverk

Malsetninger
- Underliggende forutsetninger

A 4

Kvalitetskrav
- Forstéelighet, relevans, palitelighet, ssmmenlignbarhet

A\ 4

Definisjoner
- Eiendeler, gjeld, egenkapital, inntekter, kostnader

A 4

Regnskapsforing
- Definisjonstilfredsstillelse, sannsynlig fremtidig skonomisk fordel, pélitelig méling

A\ 4

Miling
- Historisk-kost, gjenanskaffelseskost, netto realisasjonsverdi, ndverdi

IASB forutsetter at rammeverket skal gke sammenlignbarheten. Det vektlegges at det
konseptuelle rammeverket vil kunne gi okt forstdelse for IASBs arbeidsprosess og
beslutningsgrunnlag (IASB 1989, pkt. 1). Hovedmalsetningen til IASB er likevel &
kommunisere informasjon som er nyttig for brukere som skal fatte skonomiske beslutninger.
IASB har som mange andre standardsettere identifisert investorene som hovedbrukerne av
regnskapet. Investorenes behov er mer omfattende sammenlignet med andre brukere, og
dermed vil regnskapet som utarbeides for investorene ogsa gi nyttig informasjon til andre
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brukere (Gjesdal et. al, 2006).

IASB har som formal & styrke kvaliteten pa finansregnskapene over hele verden. En
malsetting for organisasjonen er at dens standarder skal aksepteres pa alle internasjonale
berser. Samarbeidet de ferer med den internasjonale bersorganisasjonen (I0SCO), har fort til
at de har lykkes med mélsettingen (Huneide et. al, 2007).

3.2.2 Kvalitetskrav

Rammeverket inneholder fire primaere kvalitetskrav; forstaelighet, relevans, palitelighet og
sammenlignbarhet. I IASBs rammeverk pkt. 25 vektlegges det at regnskapsinformasjonen
skal vaere forstaelig for brukerne. Videre folger det av pkt. 26-28 at informasjonen skal vare
relevant. Det betyr at informasjonen skal kunne pavirke brukernes beslutninger eller kunne
fortelle om ledelsens prestasjoner. Her kommer vi igjen inn pd Kvaals (2004)
prognosefunksjon og kontrollfunksjon. Prognosefunksjonen skal gi informasjon som gir
grunnlag for synspunkter pd fremtidig avkastning og risiko, og styringsfunksjonen skal folge
opp resultater og ledelsens forvaltning av selskapet. En begrensning i kravet til relevans er at
informasjonen ogsd ma vare tidsriktig. Vesentlighet og aktualitet herer ogsa til under
relevanskravet.

Kravet til palitelighet folger av pkt. 31-32. Palitelighet innebarer at informasjonen skal vaere
noytral, altsd at verdsetteren ikke skal vere pavirket av eksisterende preferanse. I praksis ser
man ofte en avveining mellom kravene til relevans og palitelighet. I IASBs rammeverk pkt.
32 forklares dette ved at okt grad av pélitelighet ofte reduserer relevansen og omvendt.

Det siste kvalitetskravet er sammenlignbarhet som vi finner under pkt. 39-42 i rammeverket
til IASB. Kravet innebzaerer at en sammenligning mellom ulike foretak ma veere mulig. For at
et regnskap skal betraktes som beslutningsnyttig, ma det sammenlignes over flere perioder.
IASB vektlegger sammenlignbarhet da regnskapsreglene skal gis et innhold og en
avgrensning som gjor at regnskapene som utarbeides etter reglene blir sammenlignbare.
Derfor er det ikke overraskende at sammenlignbarhet har vert en viktig underliggende
forutsetning for norsk god regnskapsskikk (Kvifte, 2006). Om alle kvalitetskravene kan
tilfredsstilles, avhenger av kostnadene forbundet med a fremskaffe nyttig informasjon.
Overstiger kostnadene nytten av informasjonen kan det vere forsvarlig 4 unnlate a gi relevant
informasjon (Gjesdal et. al, 2006).

3.2.3 Forslag til nytt konseptuelt rammeverk

Heosten 2004 etablerte IASB og FASB et samarbeidsprosjekt med formal & videreutvikle sine
respektive konseptuelle rammeverk og & eliminere ulikheter mellom dem (Kvifte, 2008b).
IASB og FASB publiserte den 29. mai 2008 Exposure Draft pa kapittel 1 og 2 til et nytt
forbedret konseptuelt rammeverk for finansiell rapportering. Kvalitetskravene i1 det foreslétte
rammeverket er blitt splittet i primare og sekundare kvalitetskrav. I Exposure Draft, side 6,
forklarer de inndelingen slik:

“The qualitative characteristics are complementary concepts but can be distinguished as
fundamental and enhancing based on how they affect the usefulness of information”.

Kvalitetskravene relevans og “faithful representation” (validitet) er primare, mens
sammenlignbarhet, verifiserbarhet, tidsriktighet og forstielighet er de sekundeare.
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Et av de mest kontroversielle forslagene i Exposure Draft innebaerer at kravet til palitelighet
skal erstattes med “faithful representation” (validitet), som inkluderer verifiserbarhet,
neytralitet og fullstendighet. Horingsinstansene, herunder NRS, var kritiske til dette forslaget.
Det ble diskutert om det ga lite mening & erstatte begrepet palitelighet, som IASB og FASB
mente ble oppfattet ulikt av ulike akterer, med begrepet “faithful representation” som i
realiteten ingen hadde en klar oppfatning av hva innebar (Kvifte, 2008b). I tillegg har en
innsett at validitet nedvendigvis er noe annet enn pélitelighet, og en har som en konsekvens
av det fjernet kravet til verifiserbarhet. Pélitelig informasjon er verifiserbar, mens valid
informasjon ikke trenger & vaere verifiserbar (Kvifte, 2008b). I 2008-notatet viser IASB og
FASB til at en del regnskapsinformasjon, helt eller delvis, m4 baseres pé ledelsens
forventninger og skjenn, og at en séledes ikke kan stille krav til verifiserbarhet.

Kvifte (2008b) mener at forslaget vil {4 store implikasjoner for standardsetting og
regnskapspraksis dersom det blir stdende. I en rekke sammenhenger stilles det krav til at
verdimalingen ma vere palitelig. Dersom tilstrekkelig pélitelighet ikke kan oppnas, skal den
tradisjonelle kostmodellen anvendes. Dette gjelder blant annet enkelte finansielle instrumenter
1 IAS 39 Finansielle instrumenter innregning og mdling, og kan vare aktuelt for investeringer
1 ikke-noterte aksjer. Det samme gjelder biologiske eiendeler 1 IAS 41. Dersom
markedsbaserte verdiestimater ikke kan utarbeides, og de kontantstrembaserte anslagene
anses 4 vare upalitelige, skal biologiske eiendeler méles etter kostmetoden. Erstattes
palitelighet med validitet, vil kravet til bruk av andre méleattributter enn virkelig verdi kun
veere aktuelt 1 den grad for eksempel anskaffelseskost anses & vaere et godt estimat pd virkelig
verdi ved etterfolgende maling (Kvifte, 2008b). Det er ogsa viktig & vaere oppmerksom pa at
krav til pélitelighet 1 malingen er et generelt regnskapsforingskriterium i gjeldende
rammeverk og for gvrig i IFRS. Kvifte (2008b) mener at erstatningen av palitelighetskravet
trolig vil innebaere at regnskapsforingskriteriet er tenkt tatt ut - altsa at palitelighet ikke lenger
vil veere en terskel for innregning.

3.2.4 Balanseorientering

Som vi har veart inne pé tidligere er IASBs rammeverk balanseorientert. Definisjonene av
balansepostene representerer et overstyrende regnskapsferingskriterium. Postene i
resultatregnskapet utgjer av den grunn endringer i balansesterrelsene. Gjennom endringer i
balansesterrelsens verdi, vil en kunne oppné et akseptabelt mal pd periodens resultat dersom
en “god” definisjon av en balansesterrelse foreligger. Mange tror at balanseorienteringen ble
innfort for 4 gi rom for verdibasert maling, men dette er en misforstdelse. Rammeverkets
henvisning til historisk kost som méleattributt viser dette. Det er forst det siste tidret at
verdibasert maling er blitt vanlig. Verdibasert méling stammer fra maleperspektivet. Scott
(2003, side 174) definerer méleperspektivet slik:

“The measurement perspective on decision usefulness is an approach to financial reporting
under which accountants undertake a responsibility to incorporate fair values into the
financial statements proper, providing that this can be done with reasonable reliability,
thereby recognizing an increased obligation to assist investors to predict fundamental firm
value”.

Scott (2003) sier videre at maleperspektivet ikke vil vere nyttig dersom paliteligheten

reduseres betydelig, noe vi sa pa i kapittel 2.3.3. Han mener at vi kan se Ohlson-modellen i
sammenheng med maleperspektivet da virkelig verdi i sterre grad blir rapportert i balansen.
Rapportering til virkelig verdi i balansen forer til at mindre andeler av selskapets verdi blir
inkludert i ikke-bokfert goodwill. Dette forer igjen til & minimere risikoen for at investorer
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gjor feil ved estimering av denne komplekse komponenten av selskapets verdi. Kvifte (2003b)
skriver at verdibasert maling er mulig uten balanseorienterte definisjoner og omvendt. IASB
er av den oppfatning at resultatmélingen gir mer beslutningsnyttig informasjon dersom et
balanseorientert utgangspunkt legges til grunn.

Det er tre kriterier som ma vere oppfylt for regnskapsforing kan skje. For det forste ma
posten tilfredsstille definisjonen av en eiendel eller gjeldsforpliktelse slik den fremkommer i
rammeverkets punkt 53 eller 60. For det andre md det knytte seg ekonomiske fordeler til
posten, og sist ma posten kunne males palitelig. I et rent balanseorientert system er det ikke
behov for ytterligere regnskapsforingskriterier.

3.3 Sammenligning av rammeverkene

Vi finner bade likheter og forskjeller mellom det norske implisitte rammeverket og IASBs
konseptuelle rammeverk. En sentral forskjell vi har vert inne pa er resultatorientering versus
balanseorientering. Det at det norske implisitte rammeverket er resultatorientert, mens IASBs
er balanseorientert, betyr imidlertid ikke at det nedvendigvis er grunnleggende motsetninger
mellom de to rammeverkene. I NOU 2003: 23, side 163, star det at: “IASB ma ta standpunkt
til inntekts- og kostnadsforing, men dette ma gjores ad hoc siden rammeverket ikke behandler
dette uttommende”. Likeledes har vi 1 Norge regler for balanseforing som ikke er nedfelt i de
grunnleggende regnskapsprinsippene.

Resultatorientering kan i enkelte tilfeller gi en annen lesning enn balanseorientering. IASBs
balanseorienterte rammeverk krever eksplisitt at alle poster 1 balansen skal tilfredsstille
definisjonen av en balansepost (eiendel, gjeld eller egenkapital). I Norge henvises det til
sammenstillings- og opptjeningsprinsippet. Regnskapsprinsippene gjelder ogsa innenfor
rammeverket til JASB, men i en mer nedtonet form, og mé vike hvis balanseorienteringen
legger til grunn en annen lgsning. Dersom balansefering legges til grunn, vil eiendeler og
gjeld kun regnskapsfores 1 den grad de tilfredsstiller kravene til regnskapsforing. Det har for
eksempel vert vanlig a avsette for periodisk vedlikehold etter god regnskapsskikk i Norge (jf.
NRS 13 Usikre forpliktelser og betingede eiendeler). Hensikten er her 4 fa frem periodisk
resultatmaling som reflekterer at det knytter seg fremtidige utgifter til periodens inntekter, til
tross for at utgiftene ikke er palopt i perioden. Etter IFRS-regimet er det ikke anledning til &
foreta en slik avsetning. Grunnen til dette er at vedlikeholdsutgiftene ikke tilfredsstiller
definisjonen av en forpliktelse slik den er presentert 1 IAS 37.10.

I TASBs rammeverk pkt. 95, presiseres det imidlertid at sammenstillingsprinsippet skal
fravikes om det gir opphav til balanseposter som ikke er i samsvar med definisjonene i
rammeverket. Sammenstillingsprinsippet er problematisk i forhold til IASBs rammeverk.
Dersom sammenstillingsprinsippet medferer balanseposter som ikke tilfredsstiller
definisjonene, ma sammenstillingen eventuelt modifiseres. En kan dermed si at
balansedefinisjonene overstyrer sammenstillingsprinsippet. Et godt eksempel pa dette er
balanseforing av kjopt goodwill. Goodwill tilfredsstiller strengt tatt ikke definisjonen av en
eiendel etter IFRS, men blir likevel innregnet som en eiendel i balansen. Kjopt goodwill
bestar av immaterielle eiendeler som ikke kan kontrolleres 1 tradisjonell forstand (Stenheim,
2008b). Et eksempel er hoy kompetanse blant ansatte. De ansatte kan slutte i jobben og ta
med seg kompetansen over i en annen jobb. Det er vanskelig & se at bedriften kan kontrollere
de ansatte med mindre det foreligger et kontraktsforhold. Det argumenteres likevel for at det
er en form for indirekte kontroll ved at oppkjeper kan legge overordnede strategier og
avsette/innsette ny ledelse (Stenheim, 2008b). Av den grunn mener IASB at goodwill
tilfredsstiller kontrollkriteriet.
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Dersom det skulle oppsta konflikter mellom balansedefinisjonene og
sammenstillingsprinsippet, vil IASBs lgsninger veare i strid med norsk lovgivning (NOU
2003: 23, s. 164).

Vi finner ogsé innslag av resultatorientering 1 IAS/IFRS-standardene. Som en tilpasning til
sammenstillingsprinsippet, er allokering og umiddelbar kostnadsfering et foreliggende
alternativ etter IASBs rammeverk. Det kan her nevnes avskrivninger som har til formal &
ivareta sammenstillingsprinsippet.

Det tradisjonelle opptjeningsprinsippet er ogsé ett av flere inntektsforingsprinsipper i
rammeverket til IASB. 1 IAS 39 Finansielle instrumenter — innregning og maling, IAS 40
Investeringseiendom og 1AS 41 Landbruk, er verdibasert opptjening innfert som en sentral
vurderingsregel. Det er imidlertid viktig & veere oppmerksom pé at virkelig verdiméaling ikke
er utledet av rammeverket, men er kommet inn i regelverket gjennom standardene. I norsk rett
er derimot den sentrale vurderingsregelen transaksjonsbasert opptjening. Verdibasert
opptjening er begrenset til visse markedsbaserte, finansielle omlgpsmidler og utenlandsk
valuta. Regnskapslovutvalget mener at det i fremtiden kun skal vare tillatt med verdibasert
opptjening etter opptjeningsprinsippet, dersom vurderingen bygger pa observerbare
markedspriser 1 velfungerende markeder (NOU 2003: 23, 5.163).

I norsk rett finnes det ingen definisjoner som kan overstyre de grunnleggende
regnskapsprinsippene. Gjennom IAS-inspirerte standarder som NRS-F Nedskrivning av
anleggsmidler, NRS-F Immaterielle eiendeler og NRS 13 Usikre forpliktelser og betingede
eiendeler, har likevel norsk rett n@rmet seg en balanseorientering. Det er bred enighet om at
det ikke er onskelig med et norsk rammeverk som strider mot IAS-standardene (NOU 2003:
23, 5.163), samtidig som utvalget ikke ensker & ga over til et balanseorientert rammeverk.

En annen sentral forskjell mellom de to rammeverkene er at det norske rammeverket er basert
pa erfaringer, observasjoner og gjeldende praksis (induksjon), mens IASBs rammeverk 1
prinsippet er utledet fra teori (deduksjon). P4 den maten kan vi si at det norske rammeverket
prover a beskrive og forklare ssmmenhenger som faktisk eksisterer (deskriptivt). IASBs
rammeverk gir derimot forslag til lesninger som ber velges (normativt).

Siden IFRS er i stadig utvikling og bevegelse, er IFRS forelapig krevende & forholde seg til.
Séaledes vil man vare mer fortrolig med det norske implisitte rammeverket som har lang
tradisjon og erfaring. Konflikten mellom de to rammeverkene er i folge Kvifte (2004) et
spersmél om hvordan beslutningsnyttige resultatmélinger kan oppnés.
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4. Malemodeller — fra historisk kost til virkelig verdi

Norsk og internasjonal regnskapsrett har svaert forskjellige tradisjoner nar det gjelder bruk av
malemodeller og méleattributter 1 regnskapet. I den norske regnskapsteorien er det historisk-
kostmodellen som har vart mest brukt. Den internasjonale trenden er derimot mélemodeller
for virkelig verdi. Her finnes tre ulike virkelig-verdimodeller; verdireguleringsmodellen (IAS
16 og TAS 38), den modifiserte verdimodellen (IAS 40 og IAS 41) og den “rendyrkede”
verdimodellen (IAS 39). Her har tilgangen pa pélitelige estimater vert styrende for 1 hvilken
grad modellene er blitt modifisert fra et “rendyrket” virkelig verdiprinsipp. Vi vil forst se pa
historisk-kostmodellen.

4.1 Historisk-kostmodell

Bakgrunnen for at historisk-kostmodellen har fatt en grundig plass i norsk regnskapsrett er at
modellen har basis 1 konkrete transaksjoner. De grunnleggende prinsippene i den
transaksjonsbaserte historisk-kostmodellen er utviklet av Paton og Littleton. Ved bruk av
historisk kost er transaksjonen det barende bevis pa at det foreligger en skonomisk hendelse
(NOU 1995: 30). Selve regnskapsforingen skjer til virkelig verdi pa transaksjonstidspunktet.
Forsiktighetsprinsippet og sammenstillingsprinsippet star sentralt her; dersom transaksjonen
utgjer en eiendel, vil verdien bli stdende til historiske priser hvis disse prinsippene ikke tilsier
at verdien ber reduseres. Da forsiktighetsprinsippet og sammenstillingsprinsippet pavirker
historisk kost, sier vi at vi har en modifisert historisk-kostmodell. Historisk-kostmodellen har
1 Norge vaert den modellen som er blitt mest brukt, og dermed har det norske arsregnskapet
hatt begrenset mulighet til & vise virkelig verdi etter transaksjonstidspunktet. En historisk-
kostmodell har klare svakheter nér det gjelder eiendeler med lang levetid i markeder med hey
prisstigning. Her vil en slik modell gi for lave avskrivninger, og det vil vare liten mulighet til
a kunne avsette til gjenanskaffelse av anleggsmiddelet (NOU 1995: 30). Avviket mellom
virkelig verdi og regnskapsfort verdi vil av den grunn gradvis eke, noe som forer til at
regnskapsinformasjonens relevans svekkes. Derimot ivaretas paliteligheten gjennom objektiv
og verifiserbar maling.

4.1.1 Historisk-kostmodell med nedskrivningsplikt

Historisk-kostmodellen er den malemodellen som er blitt mest brukt internasjonalt frem til de
nye reglene for bersnoterte foretak kom 1 2002. Imidlertid brukes modellen sjelden i
“rendyrket” form, men kan lett endres pa slik at vi far en modell lik den modifiserte historisk-
kostmodellen presentert 1 RL § 5-3 og IAS 16 Eiendom, anlegg og utstyr. 1 denne modellen er
det plikt til & foreta avskrivning dersom eiendelen har begrenset skonomisk levetid. Dette
folger sammenstilingsprinsippet (RL § 4-1 3.ledd) der inntekter og kostnader knyttet til
samme transaksjon skal presenteres i samme regnskapsar. Videre skal ikke vinning
resultatfores for den er realisert. Tap skal derimot resultatfores med engang det oppstar, selv
om det er urealisert. Vi ser her at det er en asymmetrisk behandling mellom gevinster og tap i
resultatregnskapet. Modellen benytter en forsiktig metode nar den rapporterer under
usikkerhet. Den ser bort fra urealiserte gevinster, mens urealiserte tap derimot skal tas med i
resultatregnskapet sa fort de oppstar. Vi ser her en forskjell fra den rendyrkede historisk-
kostmodellen da den rendyrkede modellen behandler de to situasjonene likt, og venter med &
rapportere urealiserte tap til utfallet er kjent. Eiendelene vil konsekvent vurderes til den
laveste verdien av historisk kost og virkelig verdi. Virkelig verdi vil kun bli reflektert ved
vesentlige verdifall, ikke ved vesentlige verdiekninger.

Det er ogsa plikt til 4 foreta nedskrivning dersom virkelig verdi er vesentlig lavere enn
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regnskapsfort verdi. I Norge har vi i tillegg et varighetskriterium som sier at verdifall ikke
skal veere forbigdende for det kan innregnes. Har vi for eksempel et urealisert tap pd en
eiendel, betyr det at virkelig verdi pa eiendelen er lavere enn historisk kost. Dermed skal
eiendelen nedskrives til virkelig verdi og fores over resultatregnskapet. Innforingen av
forsiktighetsprinsippet sies & vaere en modifikasjon av den “rene” historisk-kostmodellen,
siden prinsippet kan bryte med sammenstillingsprinsippet (NOU 2003: 23). Kvaal (2003)
skriver i sin artikkel at nedskrivning er et begrep som bare har mening i historisk-
kostmodellen, ettersom verdiregnskapet definisjonsmessig skal reflektere alle verdiendringer.
Likevel er nedskrivninger ogsa inkludert i verdireguleringsmodellen (jf. IAS 16.31). Kvaal
(2003, side 26) uttaler seg slik om dette:

“Hvis nedskrivning er berettiget ved total odeleggelse av et driftsmiddel, md den formodentlig
ogsd veere berettiget ved mer gradert fysisk forringelse. I forlengelsen av dette kan man
argumentere for nedskrivning ogsd i et tilfelle hvor driftsmiddelet er fysisk intakt, men
utidsmessig i forhold til disponible alternativer. Da er man imidlertid utvilsomt over pad en
vurdering av driftsmidlets lopende verdi”.

Dermed finnes det ikke noe skarpt skille mellom nedskrivning som et nedvendig supplement
til historisk-kostmodellen, og nedskrivning som et element av verdiregnskapet.

Berner (2006) skriver i sin artikkel at de fleste selskaper som har gatt over til IFRS, har valgt
a benytte historisk-kostmodellen etter forstegangsinnregning ved méling av eiendom, anlegg
og utstyr. Videre skriver hun at de til nd har sett ett konsern i Norge som har valgt a benytte
verdireguleringsmodellen. Etter det forfatteren har forstatt, er det heller ikke mange som
benytter denne modellen internasjonalt.

Ulempen med historisk-kostmodellen, er som sagt tidligere, at eiendeler blir undervurdert,
samtidig som overskuddet overvurderes i1 perioder med prisstigning. I flere europeiske land
prover de & unngé dette ved & tillate en viss adgang til oppskriving av eiendeler. Dette er
imidlertid ikke tillatt i Norge, da norske foretak skal folge nasjonal lov. Per i dag ser man pa
oppskriving som et klart brudd pé historisk-kostmodellen. For ny regnskapslov av 1998 ble
implementert, hadde vi derimot adgang til oppskrivning ogsé i norsk regnskapsrett.

4.1.2 Historisk-kostmodell med oppskrivingsmulighet og nedskrivningsplikt
For ikke lenger enn ti &r siden hadde vi i Norge mulighet til oppskrivning. Av regnskapsloven
1977 § 21 1.ledd og aksjeloven 1976 § 11-10 1.ledd fremgikk det at et anleggsmiddel ikke
matte oppferes hoyere enn anskaffelseskostnadene. Dermed representerte
anskaffelseskostnaden den maksimale verdi som gjenstanden kunne oppferes med 1 balansen.
Dette var gjeldende for badde anleggsmidler og omlegpsmidler. Oppskrivningsbelopet skulle
fores direkte mot egenkapitalen i et oppskrivningsfond. Bygninger var typiske eiendeler hvor
oppskrivningsadgangen ble benyttet (NOU 2003: 23). Det m4 derimot pépekes at bedriften
selv kunne bestemme om det skulle foretas oppskrivning, nar oppskrivningen skulle skje, for
hvilke eiendeler, og med hvilket belop. Denne fleksibiliteten forte til svart varierende praksis
pa omradet (Stenheim, 2007a).

Som en felge av valgfriheten, ble like driftsmidler vurdert pa forskjellig grunnlag etter
regnskapsprodusentenes eget enske. For eksempel kunne en regnskapsprodusent som eide en
maskinpark bestdende av flere maskiner, oppskrive én maskin selv om kriteriene for
oppskriving var til stede for samtlige maskiner. Av aksjeloven av 1976 § 11-10 og
regnskapsloven av 1977 § 21 fantes det en maksimumsregel for vurderingene; “ikke hoyere
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enn”. Som nevnt over, kunne bedriften selv bestemme om det skulle foretas oppskrivning,
nar oppskrivningen skulle skje, for hvilke eiendeler og med hvilket belop. Dette kunne svekke
sammenlignbarheten til regnskapene. Da selskapet selv avgjorde hvilket belep de skulle
skrive opp med, kan det tolkes som at foretaket kunne velge & skrive opp maskinen helt eller
delvis til virkelig verdi, da krav om full verdiregulering var fraveerende (Kinserdal, 1994).

I henhold til norsk regnskapspraksis (aksjeloven § 10-11 4.ledd) kunne oppskrivningsbelapet
anvendes til;

1. nedskrivning av verdien pd andre anleggsmidler i samsvar med tredje ledd,

2. dekning av tap ved salg m.m. av annet anleggsmiddel i regnskapsdret, forutsatt at
vilkarene for nedskrivning ville ha foreligget om selskapet hadde beholdt det,

3. fondsemisjon i samsvar med reglene i § 4-10),

4. avsetning til oppskrivingsfond som senere bare kan brukes til de formal som er nevnt

under 1), 2) og 3).

Bakgrunnen for valgmulighet 1 og 2, var at nedskrivninger og oppskrivinger skulle sees ut fra
en helhetsvurdering og neytralisere virkningene av hverandre. I Ot.prp. nr.19 (1974-1975) stér
det at: “Det er ikke rimelig at en ekstraordincer verdireduksjon skal matte pavirke
drsresultatet om det samtidig foreligger vesentlige merverdier i andre eiendeler”. Dette
kunne vare uheldig for informasjonsverdien til regnskapet, da oppskriving av et
anleggsmiddel representerte et annet ekonomisk innhold enn nedskrivninger av et annet
anleggsmiddel (Tellefsen, 1988).

Nér det gjelder valgmulighet 3, kunne oppskrivningsbelopet anvendes til & forheye
aksjekapitalen i form av fondsemisjon, hvor det enten ble utstedt friaksjer eller det ble foretatt
en gkning i aksjens palydende verdi. Ved hjelp av en fondsemisjon kunne bedriften “oke”
aksjekapitalen, uten innskudd av ny kapital, og pa denne méten fremsta som mer solid.

Valgmulighet 4 ble sett pd som en midlertidig plassering frem til det var klart hvilke av de tre
forste alternativene som skulle anvendes. I aksjeloven av 1976 § 11-10 4.ledd, er det
spesifisert hvordan anvendelsen av denne valgmuligheten ble rapportert 1
resultatoppstillingen. Oppskrivningsbelgpet ble i sin helhet fort som en inntekt 1
resultatregnskapet. Denne inntektsferingen medforte isolert sett en ekning av
“drsoverskuddet”, som kunne fa konsekvenser for okt grunnlag for utdeling av utbytte. En slik
effekt var ikke enskelig da det kunne medfere at bedriften ble tappet for likvider. Problemet
ble lost ved & kostnadsfore et tilsvarende belep under post 6.2 Anvendelse av
oppskrivningsbelapet. Oppskrivingen ble godskrevet balansens eiendelsside og overfort som
en inntekt til resultatregnskapet. Posteringen hadde kun som formal & synliggjere
oppskrivingen i resultatregnskapet, og periodens resultat forble dermed upévirket ettersom
inntektsfort og kostnadsfert belop utlignet hverandre.

I forbindelse med oppskrivningsadgangen ble det utarbeidet en Anbefaling til god
regnskapsskikk for oppskrivning av anleggsmidler. Folgende anbefaling ble avgitt:

“Et anleggsmiddels virkelige verdi fastsettes pa grunnlag av hvordan virksomheten kan
benytte anleggsmidlet, til enten:

a. verdi basert pa neddiskontering av forventet fremtidig avkastning (kontantstrom), eller
b. salgsverdi minus salgskostnader”.
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I anbefalningen nevnt over, ble det fremhevet at det gjennom god regnskapsskikk ble forutsatt
at det skulle foretas avskrivninger av oppskrivninger som gjaldt avskrivbare objekter. Ser vi
pa et historisk-kostregnskap er det anskaffelseskost som skal fordeles over tid i form av
avskrivninger. Foretar vi oppskrivning, bryter vi med kostprinsippet og begir oss inn pa
virkelig verdisynet (Drange, 2004). Dermed kan oppskrivning sees pa som et
fremmedelement i et transaksjonsbasert historisk-kostregnskap (Stenheim, 2007a).

I forarbeidende til norsk regnskapslov (Ot.prp. nr. 42 (1997/98)) ble det flertallsenighet om at
oppskrivning er et fremmedelement og burde fjernes.

I'NOU 1995: 30 Ny regnskapslov, finner vi forslag til regnskapsfering gjort av mindretallet
som egnsket a beholde oppskrivningsadgangen. Vi vil oppsummere forslaget slik:
e Verdiokningen overfores til et oppskrivningsfond.
e Av- og nedskrivninger pé det oppskrevne belop skal gjennomferes. Belopene skal
imidlertid ikke resultatfores, men i stedet belastes oppskrivningsfondet.
e Salgsgevinst ved salg av oppskrevet eiendel skal beregnes pa grunnlag av bokfert
verdi eksklusiv oppskrivningen. Den del av oppskrivningsfondet som gjelder den
solgte eiendel, skal samtidig avvikles.

Dette forslaget avviker fra den nevnte anbefalingen da regnskapsforingen, bade pa
oppskrivningstidspunktet og senere, ikke vil vise at oppskriving har funnet sted. IAS 16 og
dansk lov tillater per i dag oppskrivning, og bade standard og lov sier at
avskrivningsgrunnlaget er oppskrevet verdi, og at avskrivningen skal resultatfores. Om
oppskrivningsadgangen etter IAS 16 vil beholdes i fremtiden, er usikkert. IASB og FASB
inngikk i september 2002 en avtale om & tilpasse regelverkene. Avtalen kalles “The Norwalk
Agreement”, og gar ut pa & fjerne enkelte forskjeller mellom US GAAP og IFRS for a gjere
disse mer forenelige. Da US GAAP ikke tillater oppskrivning, vil oppskrivningsadgangen
etter IAS 16 ha en utrygg fremtid. Norsk lov tillater, som sagt, ikke oppskrivning lenger.
Regnskapsradets grunner til 4 fjerne oppskrivningsadgangen kan oppsummeres slik (NOU
1995: 30, 5.88-89):
e Oppskrivning er et fremmedelement innen et historisk-kostregnskap.
Internasjonalt gér det i retning av rendyrkning av historiske verdier - jfr. bl.a.
International Accounting Standards Committee (IASC) Exposure Draft 32 pkt. 58.
e Oppskrivningsadgangen bringer med seg et subjektivt element, fordi foretaket selv
innenfor visse grenser kan velge tidspunkt og belop. Dette svekker
sammenlignbarheten mellom ulike regnskaper.
e Norsk praksis varierer med hensyn til grunnlaget for oppskrivning, behandlingen av
latent skatt og avskrivning pa oppskrivning.
e Egenkapitalen i et historisk-kostregnskap bestar av innbetalt egenkapital og
tilbakeholdte resultater. Det er etter Radets mening enskelig a skille mellom disse
egenkapitalelementene (jfr. Regnskapsradets uttalelse nr. 85).

Lovutvalgets utgangspunkt er & tilpasse norsk og internasjonal rett. Ved vurdering av
regnskapsloven i 2003 ble det vurdert om oppskrivningsforbudet skulle viderefores (NOU
2003: 23). Utvalget mente likevel at tiden ikke var inne til & fjerne forbudet som ble innfort 1
1998. Grunnen til dette var at oppskrivning er valgfritt, og at denne valgfriheten kan redusere
sammenlignbarheten mellom norske selskaper. Redusert pélitelighet som folge av
estimeringsproblemer rundt verdien som skal oppskrives, er ogsé et argument som ble
presentert (NOU 2003: 23). Den tidligere oppskrivningsadgangen ble lett misbrukt av
ledelsen i manipuleringsgyemed (Stenheim, 2007a). Trolig var dette misbruket rimelig utbredt
1 norske arsregnskap pd 1980- og 1990-tallet. Dette er ogsé en grunn til at
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oppskrivningsadgangen ble fjernet.

Etter innforingen av IFRS i Norge 1 2005, har norske foretak som velger a folge IFRS,
mulighet for positiv verdiregulering i sine arsregnskap. I neste delkapittel vil vi se pa de tre
internasjonale modellene som har virkelig verdi som basis for verdsettelse.

4.2 Virkelig verdimodell

I dette delkapitlet vil vi gi en presentasjon av de tre virkelig-verdimodellene som er betegnet
verdireguleringsmodellen (IAS 16 Eiendom, anlegg og utstyr og IAS 38 Immaterielle
eiendeler), den modifiserte verdimodellen (IAS 40 Investeringseiendom og 1AS 41
Landbruk), og den “rendyrkede” verdimodellen (IAS 39 Finansielle instrumenter —
innregning og maling).

4.2.1 Verdireguleringsmodellen

Verdireguleringsmodellen har til forskjell fra de overnevnte modellene, virkelig verdi som
basis for verdsettelse. Forstegangs innregning skjer til anskaffelseskost, men verdien kan
umiddelbart etter innregning justeres til virkelig verdi. Modellen gjelder for varige
driftsmidler og immaterielle eiendeler regulert etter IAS 16 og IAS 38. Formalet med
verdireguleringsmodellen er at virkelig verdi i storst mulig grad skal reflekteres i balansen.
Modellen bryter med hva som er vanlig praksis for verdsettelse av varige driftsmidler i Norge
(Stenheim, 2007a). Verdireguleringsmodellen kan kun brukes i de tilfeller hvor virkelig verdi
kan verdsettes pé en pélitelig mate (jf. IAS 16.31), men det stilles ingen krav til en uavhengig
verdsettelse. Dersom kravet til palitelighet ikke er til stede, ma driftsmiddelet verdsettes etter
historisk-kostmodellen.

4.2.1.1 Bruk av verdireguleringsmodellen i IAS 16

IAS 16 regulerer regnskapsmessig behandling av varige driftsmidler. Den behandler vilkér for
balanseforing, fastsettelse av balansefort verdi, og avskrivninger. Standarden tydeliggjor
hvordan varige driftsmidler skal behandles for & begrense bruken av alternative
regnskapsmetoder. IAS 16 inneholder to sveert ulike fremgangsmaéter ved méling av varige
driftsmidler. Den ene fremgangsmaten er den tradisjonelle historisk-kostmodellen med av- og
nedskrivninger, mens den andre fremgangsmaten innebarer tillatelse til bruk av verdiregulert
belop.

Etter IAS 16.15 skal varige driftsmidler ved forstegangsinnregning, vurderes til
anskaffelseskost. Det vil si til det vederlaget som er gitt ved kjop av driftsmiddelet.
Anskaffelseskost inkluderer kjopspris, importavgifter, andre ikke-refunderbare avgifter, samt
andre direkte henforbare kostnader for 4 sette driftsmidlet i stand for patenkt bruk. Dersom
anskaffelseskost ikke kan méles palitelig, vil utgiften knyttet til kjop av driftsmidler i stedet
kostnadsferes direkte (Alfredson, Leo, Picker, Pacter og Radford, 2005). I felge IAS 16.29,
skal foretak benytte historisk-kostmodellen eller verdireguleringsmodellen ved etterfolgende
maéling for en hel klasse av varige driftsmidler (jf. IAS 16.29). Ved mangel pa palitelig
estimat pé virkelig verdi, vil hele klassen av driftsmidler verdsettes etter historisk-
kostmodellen. Det er dog verdt & merke seg at verdsettingen skjer for hver enkelt eiendel
(Alfredson et. al, 2005). Dette presiseres i IAS 16.39-40, der standarden bruker betegnelsen
“av den samme eiendelen, og for denne eiendelen”. 1 praksis vil dette innebare at foretaket
ma opprette egne verdireguleringsreservekontoer for hver eiendel da separate kontoer vil
gjore det lettere & holde kontroll.
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Historisk-kostmodellen er den tradisjonelle metoden for regnskapsfering av varige
driftsmidler. Modellen innebarer balanseforing til anskaffelseskost, med fradrag for
eventuelle akkumulerte avskrivninger og eventuelle akkumulerte tap ved verdifall. Tanken er
at hele kostverdien tas inn i balansen ved anskaffelse, for deretter & bli redusert med arlige
avskrivninger. Avskrivningskostnadene fordeles utover driftsmidlets levetid, slik at kravet om
sammenstilling med fremtidige inntekter blir oppfylt. Nér driftsmiddelet ikke lenger benyttes,
skal balanseverdien ideelt sett vaere lik null, eller lik utrangeringsverdien.

Ved bruk av verdireguleringsmodellen, skal varige driftsmidler balanseferes til et
verdiregulert belap, som tilsvarer virkelig verdi péd reguleringstidspunktet redusert med
etterfolgende akkumulerte av- og nedskrivninger. Det mé foretas hyppige verdireguleringer
slik at balanseforte verdier ikke avviker vesentlig fra det som hadde vart balansefort verdi
dersom virkelig verdi pa balansedagen hadde vert brukt. Dersom det finnes tegn pa at virkelig
verdi avviker betydelig fra balansefort verdi, er det etter IAS 16 en plikt & foreta en
verdsettelse til virkelig verdi for hele klassen av driftsmidler som verdsettes etter
verdireguleringsmodellen. Dette skiller verdireguleringsmodellen fra den tidligere historisk-
kostmodellen med oppskrivningsadgang. Dersom verdireguleringen eker den balanseforte
verdien, kalles det en positiv verdiregulering, som avsettes direkte i balansen som en
verdireguleringsreserve (jf. IAS 16.39). Reduseres derimot balansefort verdi, er det en negativ
verdiregulering som skal fores over resultat som en kostnad.

Verdireguleringsmodellen er ikke en “rendyrket” virkelig verdimodell selv om formélet er &
reflektere virkelig verdi. Eksempelvis kan nevnes den ulike behandlingen av positive og
negative verdireguleringer, som har som formaél a skjerme resultatet og dermed
utbyttegrunnlaget for den positive verdireguleringen. I norsk regnskapsrett fores endringer 1
virkelig verdi knyttet til markedsbaserte finansielle omlgpsmidler direkte over resultatet.
Dette burde ogsé vert gjort i verdireguleringsmodellen for at den skulle vert en mer
“rendyrket” modell. Etter IAS 16.50 og 16.60 kreves det at merverdiene skal avskrives.
Avskrivningene har til hensikt & sikre at sammenstillingsprinsippet blir ivaretatt slik at
tilherende inntekter og kostnader innregnes over resultat i samme periode. I IAS 16.6 er
avskrivbart belop definert som eiendelens anskaffelseskost eller et tilsvarende belap,
fratrukket eiendelens restverdi. Som du da skjenner, ma avskrivningene justeres hver gang en
verdiregulering foretas.

Anvendelse av verdireguleringsbelopet er ogsa et omrade der den tidligere norske
oppskrivningsadgangen skiller seg ut fra det som er gjeldende i IAS 16. Oppskrivningsbelapet
kunne enten brukes til & dekke nedskrivning eller tap ved salg av anleggsmidler, til
fondsemisjon eller avsetning til et oppskrivningsfond. Kun det sistnevnte er i trdd med
forstegangs positiv verdiregulering av et varig driftsmiddel etter IAS 16.

Vi ser at verdireguleringsmodellen vil reflektere virkelig verdi i langt flere tilfeller enn hva
som var tilfellet under historisk-kostmodellen med oppskrivningsadgang. Ved vesentlige
avvik skal modellen i prinsippet regulere regnskapsfort verdi til virkelig verdi. Forutsatt at
estimatene for virkelig verdi er tilstrekkelig palitelige, vil relevansen vere ivaretatt. Det
foreligger ikke krav om at virkelig verdi skal fastsettes objektivt av en takstmann, noe som
betyr at estimatene kan vere bedriftens egne. Det er her problemet med skjonnsmessige
vurderinger og manipuleringsmulighetene kommer inn. Dette sd vi pa tidligere i kapittel 2.5.3.

I Norge har vi ikke en standard som regulerer varige driftsmidler pd samme maéte som i IAS
16. De fleste problemstillingene vedrerende varige driftsmidler handteres gjennom
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regnskapsloven. Et av de mest sentrale avvikene mellom norsk og internasjonal regnskapsrett
pa dette omradet er at IAS 16 tillater bruk av verdiregulert belop som et alternativ til historisk
kost. I Norge har vi vurdering til anskaffelseskost med av- og nedskrivninger som eneste
lovlige losning for varige driftsmidler.

4.2.1.2 Bruk av verdireguleringsmodellen i IAS 38
IAS 38 omhandler regnskapsmessig behandling av immaterielle eiendeler. En immateriell
eiendel er etter IAS 38.8 definert som:

“En identifiserbar, ikke-monetcer eiendel, uten fysisk substans”.

Noen eksempler pa immaterielle eiendeler er patenter, konsesjoner, forskning og utvikling,
kunde- eller leveranderforhold og markedsandels- og markedsferingsrettigheter. Etter IAS
38.21 skal immaterielle eiendeler kun innregnes dersom de oppfyller folgende kriterier:
a) Det ma veere sannsynlig at de forventede fremtidige okonomiske fordelene som kan
henfores til eiendelen, vil tilflyte foretaket.
b) Eiendelens anskaffelseskost ma kunne mdles pa en palitelig mdte.

Problemet med immaterielle eiendeler er usikkerheten knyttet til fremtidige ekonomiske
fordeler. Det er pd bakgrunn av denne usikkerheten at det 1 dag eksisterer en egen
internasjonal standard for regnskapsfering av immaterielle eiendeler. IASB ensker at foretak
skal vaere forsiktige med a fore immaterielle eiendeler i balansen nér det er usikkert om de
eksisterer i skonomisk forstand. Dette er arsaken til at utgifter til egen forskning ikke kan
balansefores, jf. IAS 38.55. Immaterielle eiendeler som ikke oppfyller kravene til
balanseforing, skal kostnadsferes direkte. Immaterielle eiendeler som derimot oppfyller
vilkarene for balanseforing, skal balansefores til kostverdi. For interne prosjekter, er det pa
samme mate som i den norske standarden, gitt konkrete og mer detaljerte krav knyttet til
egenutviklede immaterielle eiendeler. Kriteriene for balanseforing er strenge, noe som
forsterkes gjennom diskusjonen og eksemplifiseringen i standarden (Langseth, 2001).

Dersom den immaterielle eiendelen balansefores, tillater IAS 38 to metoder ved etterfolgende
maling. Hovedregelen er at den immaterielle eiendelen vurderes til anskaffelseskost,
fratrukket av- og nedskrivninger, jf. IAS 38.74. Dersom det finnes et aktivt marked for den
immaterielle eiendelen, kan den vurderes til verdiregulert verdi, jf. IAS 38.75. Verdiregulert
verdi er virkelig verdi pa tidspunktet for verdireguleringen, fratrukket etterfelgende av- og
nedskrivninger. Forskjellen fra IAS 16 er at verdireguleringsmodellen etter IAS 38 kun kan
benyttes dersom det finnes et aktivt marked for eiendelen. Dette kravet er mye strengere enn
kravet til pélitelig maling 1 IAS 16. Testing av eventuelle positive eller negative
verdireguleringer skjer p4 samme mate som for varige driftsmidler.

Denne standarden avviker fra den norske standarden NRS-F Immaterielle eiendeler pé fire
omréder. For det forste gir den norske standarden valgfrihet mellom kostnadsfering og
balanseforing av utgifter til forskning og utvikling, selv om kriteriene for balansefering er
tilfredsstilt. Etter IAS 38 skal utgifter til forskning alltid kostnadsferes, mens utgifter til
utvikling alltid skal balansefores nér kriteriene for balansefering er tilfredsstilt. En annen
forskjell er at det under IFRS skilles mellom utgifter padratt i en
forskningsfase/utviklingsfase, mens norsk rett ikke har dette skillet. Det tredje avviket
omhandler etterfolgende maling. Etter norske regnskapsregler skal immaterielle eiendeler
vurderes til anskaffelseskost, altsé reglene i regnskapsloven § 5-3. Etter IAS 38 er det
valgfrihet mellom historisk-kostmodellen og verdireguleringsmodellen, s& lenge verdier kan
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fastsettes med henvisning til et aktivt marked for omsetning av samme eller lignende
eiendeler. Det siste avviket omhandler goodwill. Etter norsk lov skal kjept goodwill avskrives
etter beste estimat over forventet levetid. Etter IFRS 3 Virksomhetssammenslutninger er kjopt
goodwill en immateriell eiendel som ikke skal avskrives, men i stedet testes for nedskrivning i
samsvar med IAS 36 Verdifall pa eiendeler.

Vi vil videre se pa en verdimodell som ligger enda nermere en “ren” verdimodell enn det som
er tilfelle med verdireguleringsmodellen regulert under IAS 16. Under gruppen varige
driftsmidler, har vi fatt en ny gruppe driftsmidler som i IFRS-litteraturen er gitt betegnelsen
investeringseiendom. Investeringseiendom reguleres av IAS 40, og er en standard som legger
opp til en verdsettelsesmodell tilsvarende den modellen som brukes for pengeposter i
utenlandsk valuta og markedsbaserte finansielle omlepsmidler.

4.2.2 Modifisert verdimodell

Det finnes to utgaver av verdimodellen i1 IFRS. Den ene er regulert etter IAS 39 og gjelder for
finansielle instrumenter, mens den andre er regulert etter IAS 40 og IAS 41 og gjelder for
investeringseiendommer og biologiske eiendeler. Den sistnevnte modellen er en modifisering
av verdimodellen regulert etter IAS 39, og det er denne vi forst skal se pa. Verdimodellen er
sveert kontroversiell da det for investeringseiendommer og biologiske eiendeler er vanskelig a
finne et aktivt marked. Det har vaert en omfattende skepsis rundt en sépass radikal modell,
men likevel ble IAS 40, IAS 41 og den tilherende verdimodellen introdusert 1 2001.

4.2.2.1 Bruk av modifisert verdimodell i IAS 40
IAS 40 omhandler regnskapsmessig behandling av investeringseiendommer. I folge IAS 40.5
er investeringseiendom:

“Eiendom (tomt eller bygning eller del av en bygning, eller begge deler) som benyttes (av
eieren eller av leietakeren i henhold til en finansiell leieavtale) for a opptjene leieinntekter
eller for verdistigning pd kapital eller begge deler, heller enn for
a) bruk i produksjon eller levering av varer eller tjenester eller for administrative formdl,
eller
b) for salg som en del av ordincer virksomhet”.

Leietakeren i en operasjonell leasing kan ogsé balansefore leie-/bruksretten som en
investeringseiendom, dersom visse betingelser er oppfylt. Investeringseiendom kan vere tomt
og/eller bygning, eller deler av bygning. Investeringseiendom skal, som varige driftsmidler,
kun balansefores nar det er sannsynlig at de fremtidige ekonomiske fordelene vil tilfalle
foretaket, og nér anskaffelseskost kan males pélitelig.

IASC godkjente i juli 1999 E64 Investeringseiendom med en kommentarfrist i oktober 1999. 1
“Basis for Conclusions on [IAS 40 pkt. B3 finner vi at det ble mottatt 121 kommentarbrev fra
forskjellige internasjonale organisasjoner. Pé bakgrunn av kommentarbrevene pa E64 ble det
gjort endringer for & ferdigstille IAS 40. Ferdigstillelsen ble godkjent 1 mars 2000. E64 foreslo
at alle investeringseiendommer skulle maéles til virkelig verdi. Den viktigste endringen som
ble gjort fra E64 og den ferdige utgaven av IAS 40, var at det ble opprettet en valgmulighet
mellom bruk av virkelig verdimodellen og historisk-kostmodellen.

Tilhengerne av virkelig verdimodellen mener at virkelig verdi gir regnskapsbrukerne mer
nyttig informasjon enn andre malemetoder, som for eksempel historisk kost med avskrivning.

Etter deres syn er leieinntekter og endringer i virkelig verdi haplest koblet sammen som
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integrerte komponenter i det gkonomiske resultatet av en investeringseiendom, og av den
grunn er virkelig verdimaling nedvendig dersom det skonomisk resultatet skal rapporteres pd
en meningsfull mate (Basis for Conclusions on IAS 40, pkt. B44). Tilhengerne legger ogsa
vekt pa at investeringseiendommer hovedsakelig genererer kontantstremmer uavhengig av de
andre eiendelene i selskapet. De mener at genereringen av uavhengige kontantstremmer
gjennom leie eller kapitalstigning, skiller investeringseiendom fra eierbenyttet eiendom.
Produksjonen eller tilforselen av varer og tjenester (eller bruken av eiendom for
administrative formal) genererer kontantstrommer som ikke bare skyldes eiendom, men ogsa
andre eiendeler brukt i produksjonen eller forsyningsprosessen. Tilhengerne argumenterer
ogsa for at dette skille gjor at virkelig verdimodellen er mer egnet for investeringseiendommer
enn for eierbenyttede eiendommer (Basis for Conclusions on IAS 40, pkt. B45).

De som derimot opponerer mot maling av investeringseiendom til virkelig verdi,
argumenterer for at det ofte ikke finnes et aktivt marked for investeringseiendom (ulikt mange
finansielle instrumenter). Faste eiendomstransaksjoner er ikke hyppige og ikke homogene,
men hver investeringseiendom er unik, og hvert salg gjennomgér omfattende
forhandlingsrunder. Som et resultat, vil ikke virkelig verdimalinger oke sammenlignbarhet da
virkelig verdi ikke lar seg bestemme pé en palitelig méte, spesielt i land der det er mindre
tilgang pd kompetanse i verdsetting. Bruk av avskrivninger gir mer konsekvent, mindre
volatile, og mindre subjektive mél (Basis for Conclusions on IAS 40, pkt. B46).

Ved forstegangs innregning skal en investeringseiendom 1 utgangspunktet males til
anskaffelseskost, jf. IAS 40.20. Transaksjonskostnader inngar i anskaffelseskost, mens
oppstartskostnader inngdr i1 anskaffelseskost kun 1 den utstrekning de er nedvendige for &
bringe eiendommen i operativ stand. Ved etterfolgende méling kan foretakene, etter IAS
40.30, velge & vurdere investeringseiendom etter modellen med virkelig verdi eller historisk-
kostmodellen. Uansett hvilken metode foretaket bestemmer seg for & benytte, ma
investeringseiendommens virkelige verdi estimeres da det er krav til opplysning om virkelig
verdi i notene, jf. IAS 40.79¢. Den metoden foretaket velger & benytte mé anvendes pa alle
foretakets investeringseiendommer. Det finnes ikke noen uttalelse om hvilken metode som er
a foretrekke, men foretaket mé uansett finne frem til investeringseiendommens virkelige verdi
da man under historisk-kostmodellen krever noteopplysninger om virkelig verdi. Nér det
gjelder skift av metode, er dette kun tillatt dersom endringen vil fore til en mer hensiktsmessig
presentasjon av hendelser eller transaksjoner (jf. IAS 8 Regnskapsprinsipper, endringer i
regnskapsmessige estimater og feil). Ved bytte fra virkelig verdimodell til historisk-
kostmodell, ser vi av IAS 40.31, at det sjelden vil fore til en mer hensiktsmessig presentasjon
Denne bestemmelsen fronter helt klart IASBs holdning til hvilke malemetoder som ansees
som mest formélstjenelige for regnskapet; en modell med virkelig verdi som maéleattributt.
Dersom virkelig verdimodellen anvendes, og det viser seg at virkelig verdi ikke lenger kan
estimeres palitelig, skal historisk-kostmodellen benyttes, men da kun for den ene eiendommen
som males. Det er til forskjell fra IAS 16, da det i verdireguleringsmodellen er krav om at hele
klassen av eiendeler skal folge samme malemodell. Relevanskravet i IAS 40 veier altsa tyngre
enn kravet til sammenlignbarhet. Det at standarden apner for vurdering til historisk kost i
tilfeller der virkelig verdi ikke kan males pélitelig, kan indikere en mangel pé pilitelige
estimater for virkelig verdi under IAS 40.

Poenget med verdimodellen er at rapporteringen i langt sterre grad skal reflektere den aktuelle
markedssituasjonen pa balansedagen (Den norske Revisorforening, 2004). Gevinst eller tap
som folge av endringer i virkelig verdi, skal resultatfores i den perioden endringen oppstar.
Resultatregnskapet vil p4 den maten inneholde en blanding av realiserte gevinster og tap (for
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eksempel leieinntekter og vedlikeholdsutgifter), og urealiserte gevinster og tap i forbindelse
med verdiendring. Her ser vi skille mellom verdireguleringsmodellen 1 IAS 16, der
verdiendringer fores mot en verdireguleringsreserve i balansen. Et annet skille er at det ikke er
krav om avskrivninger i verdimodellen. Da avskrivninger representerer fall 1 niverdi, vil
verdien av eiendelen reduseres arlig selv om eiendelens virkelige verdi, i betydning
markedsverdi, kanskje tilsier noe annet. Ledelsen ser pa avskrivninger som meningslese da de
ikke er knyttet til en kontantstrom. Kvifte (2003b, side 148) skriver at Hylton mener dette om
avskrivninger (indirekte kostnader): “It is futile and unnecessary to try to apportion these
costs in relation to assumed amounts of periodic revenue”.1IAS 40 er av den grunn blitt sveert
popular hos ledelsen. Det kan argumenteres for om avskrivninger overhodet har noen mening
i en situasjon med prisstingning. Imidlertid mé det papekes at avskrivninger er nedvendige for
at kontrollfunksjonen skal opprettholdes.

Enhver endring 1 virkelig verdi for en investeringseiendom feres direkte over resultat som en
inntekt eller kostnad (Stenheim, 2007a). Av den grunn vil verdimodellen fore til storre
resultatvolatilitet enn historisk-kostmodellen. Dette kan gi inntrykk av ekt risiko. P4 den
annen side, vil verdimodellen gi regnskapsbrukerne relevant og verdifull informasjon sé lenge
estimatene for virkelig verdi er palitelige. Ser man derimot etter en mindre ressurskrevende
modell, er trolig historisk-kostmodellen et godt valg da man slipper & estimere virkelig verdi.
Denne modellen er godt kjent blant regnskapsbrukere og regnskapsprodusenter, og innebarer
at investeringseiendommen regnskapsfores til anskaftelseskost med fradrag for akkumulerte
avskrivninger og eventuelle akkumulerte nedskrivninger.

Eiendom som er under bygging, faller inn under IAS 16 uavhengig av fremtidig klassifisering.
Dersom bygget i fremtiden skal benyttes som investeringseiendom, kommer IAS 40 til
anvendelse forst nar eiendommen er ferdigstilt. Eiendom som holdes til salg som et ledd i
bedriftens ordinare virksomhet, reguleres av IAS 2 Beholdninger.

I norsk regnskapslovgivning har vi ikke en egen standard for investeringseiendommer. Denne
posten faller 1 stedet inn under varige driftsmidler og skal regnskapsfores til anskaffelseskost
med fradrag for akkumulerte av- og nedskrivninger. Dette er i samsvar med historisk-
kostmodellen i IAS 40. Avviket mellom norsk og internasjonal regnskapsrett finner vi der
norsk regnskapsrett ikke tillater bruk av virkelige verdier pa investeringseiendommene slik
IAS 40 gjor. Ved a verdsette investeringseiendommer til virkelig verdi ndr markedspriser ikke
er observerbare, vil verdsettelsen baseres pa estimater og paliteligheten vil dermed reduseres.
I Norge er eiendomsmarkedet verken aktivt eller velfungerende, og det er lite oppdatert
markedsinformasjon & hente. Markedet for investeringseiendommer er mest sannsynlig mer
velfungerende 1 store byer, enn det er i sma byer og lokalsamfunn. IAS 40 &pner for eksempel
for bruk av ndverdiberegninger av forventede fremtidige kontantstrommer pa de omrader der
det ikke er et aktivt marked & finne priser i (jf. NOU 23: 2003, side 181). Med finanskrisen vi
opplever i dag, representerer slike fremtidsbaserte beregninger stor estimatusikkerhet, noe vi
kommer tilbake til i kapittel 5.3.

4.2.2.2 Bruk av modifisert verdimodell i IAS 41

For biologiske eiendeler innen jordbruk-, skogbruk- og havbruksnering, regulert etter IAS 41,
finner vi tilsvarende utfordringer som under IAS 40. Det er svert fa naringer 1 Norge som
benytter denne standarden, da de fleste bender i Norge faller utenfor bestemmelsen om
regnskapsplikt etter regnskapsloven § 1-2. Ser vi pd havbruksneringen kan det her foreligge
palitelige estimater. I skogbruksneringen er det langt vanskeligere & finne pélitelige estimater
pa virkelig verdi.
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IASC s4 et behov for en egen standard for landbruk og nedsatte 1 1994 et utvalg for & utvikle
en slik standard. I 1999 godkjente IASC “Exposure Draft” (E65 Agriculture). Gjennom
tilbakemeldingene de fikk pa denne, ensket de & kartlegge om virkelig verdi ville vere mulig
a male pélitelig. “Basis for Conclusions on IAS 41 inneholder en gjennomgang av de
vurderinger som ble gjort rundt endringene 1 E65 for utkastet ble endelig vedtatt som
standard. Den inneholder ogsa en gjennomgang av standardens hensikt og virkeomrade.
Forhold som at agriculture ikke ble godt nok dekket av andre standarder, og inkonsistent
regnskapspraksis i naringer preget av usikkerhet, var noe av bakgrunnen for at agriculture
fikk egen standard.

Ved balanseforing av biologiske eiendeler, skal virkelig verdi minus estimerte salgskostnader
som oppstér pa selve salgsstedet benyttes, bade ved forstegangs balanseforing og
etterfolgende mélinger pa balansedato, jf. IAS 41.12. Endringer i verdien etter forstegangs
balanseforing skal resultatfores. Standarden gjelder til og med innhesting/slakting, men
gjelder ikke for bearbeidelse av produktene etter dette (som for eksempel garn, polser, ost,
sukker, vin og syltetoy).

Nér en biologisk eiendel vokser, vil den mest sannsynlig eke i verdi, og nér eiendelen selges
kan eieren innkassere en fortjeneste. Eiendelen vil i flere tilfeller de, eller forringes i verdi av
andre arsaker, slik at eieren taper penger. Etter tradisjonelt historisk-kostregnskap, har man
ikke inntekts- eller kostnadsfort dette for transaksjonen har funnet sted (jf.
transaksjonsprinsippet og opptjeningsprinsippet). I henhold til IAS 41 vil imidlertid denne
inntekten/kostnaden bli inntektsfort/kostnadsfert pa et tidligere stadium, som foelge av at
endringer i verdi pa eiendelen skal resultatfores. I “Basis for Conclusions on IAS 41” er et av
argumentene for bruk av virkelig verdi relatert til nettopp dette:

“Virkningene av biologisk transformasjon blir best reflektert ved referanse til virkelig verdi
for biologiske eiendeler” (B14) (...) “Inntekt blir ved historisk kost ikke rapportert for
innhosting, mens den ved virkelig verdi kommer gjennom hele perioden” (B15).

Bruk av virkelig verdi forutsetter at det finnes et aktivt marked. Folgende betingelser md 1
henhold til IAS 41.8 vare oppfylte for at et marked skal kunne defineres som aktivt;

a) homogene produkter i markedet

b) villige kjopere og selgere til enhver tid

c) offentlige tilgjengelig priser

Dersom en klart kan identifisere et aktivt marked for den biologiske eiendelen, skal prisen
som eiendelen kan omsettes for i det aktuelle markedet (spotprisen), legges til grunn for
verdsettelse til virkelig verdi (jf. IAS 41.17). Dersom det eksisterer flere aktuelle markeder,
skal en ta utgangspunkt i prisen i det markedet en forventer & selge produktet i. Nar et aktivt
marked foreligger, er det ikke problemer knyttet til verdsettelsen av virkelig verdi. Hvis det
derimot ikke eksisterer et aktivt marked, skal virkelig verdi bestemmes ut i fra andre
prinsipper, og det er her problemene dukker opp.

I de tilfeller der det ikke finnes et aktivt marked for varen, skal en etter IAS 41.18 benytte én
eller flere av folgende;

a) sist tilgjengelige transaksjonspris, gitt at det ikke har skjedd store endringer

b) markedspris for lignende eiendeler med justering for d reflektere forskjeller, og

¢) normpriser oppgitt i standard enhetsmdl (sector benchmarks).
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Diskusjonen rundt IAS 41.18b, kommer vi tilbake til 1 kapittel 7.2.1.1 i forbindelse med
tvistesaken mellom oppdrettsbransjen og kredittilsynet.

IAS 41.20 sier at 1 tilfeller der det ikke finnes markedsbaserte priser for eiendelen i dens
aktuelle tilstand, og IAS 41.18 ikke kan benyttes, skal virkelig verdi beregnes som ndverdi av
forventet netto kontantstrem, diskontert med en aktuell markedsbestemt sats for skatt. IFRS
apner ogsa for 4 vurdere biologiske eiendeler til kost 1 folgende tilfeller:

1. Nér det har veert sa lite tilvekst at innkjopskostnaden (eksempelvis smoltkostnad)
omtrent tilsvarer virkelig verdi eller at verditilveksten er tilneermet marginal, skal/kan
man 1 henhold til IAS 41.24 bruke anskaffelseskost.

2. Nar markedspriser ikke finnes og alternative estimater pd virkelig verdi er klart
upalitelige, skal man i felge IAS 40.30 benytte anskaffelseskost fratrukket eventuell
akkumulert avskrivning og eventuelle akkumulerte tap ved verdifall. En viktig
forutsetning her er at virkelig verdi pa hestingstidspunktet skal kunne beregnes (for
eksempel moden, slakteklar laks). Videre skal virkelig verdi (fratrukket
omsetningsutgifter) benyttes sé snart en klarer a gi noenlunde pélitelige estimater.

Av diskusjonen i NOU 23: 2003 side 184 finner vi at produksjonsprosessen av fisk er
standardisert og velkjent, og at det dermed er relativt enkelt 4 beregne verdi av fisk uansett
starrelse, med utgangspunkt i forventninger om salgspris og resterende kostnader.
Usikkerheten ligger derimot 1 at beholdningen av fisk mé estimeres fordi det ikke er praktisk
mulig & foreta opptelling og veiing. Likevel konkluderer utvalget med at méling av
beholdninger til virkelig verdi innen havbruksnaringen, kan eke bide regnskapets relevans og
palitelighet.

Ser vi pa skogbruksneringen, er det her langt vanskeligere a finne palitelige estimater pa
virkelig verdi. Diskusjonen i NOU 23:2003 side 184, tar opp problemene med a verdsette
skog til virkelig verdi. Her nevnes eksempelvis at skog er konsesjonsbelagt, og at
omsetningen av skog dermed kan bli et politisk spersmal der ulike interessegrupper vil ha
meninger om hvem som kan fi kjope, samt betingelsene som ber stilles. I tillegg vil
verdsetting til virkelig verdi veare et problem, da skog har lang tilvirkningstid. Som en folge
av dette, vil det vaere vanskelig & ansla hva naverdien er. P4 grunnlag av dette, ser vi at det er

vanskelig 4 observere markedsverdier pé dette omrddet. Utvalget konkluderer med at (NOU
23:2003 side 184);

“(...) vurdering av skog til virkelig verdi helt klart ville oke regnskapenes relevans for foretak
med betydelige innslag av skog blant sine eiendeler. Det er imidlertid ikke opplagt at
kostnadene, som er nodvendig for a fa frem drlige verdiansettelser med tilstrekkelig relevans
og pdalitelighet, alltid kan rettferdiggjores”.

Av denne grunn vil ikke uvalget foresla plikt til & bruke virkelig verdi for biologiske eiendeler
mv. Det vil inntil videre vaere nedvendig 4 kreve en begrensning til bruk av virkelig verdi for

foretak som avlegger regnskap 1 samsvar med IAS 41.

Vi har ingen tilsvarende standard i Norge, men bruker i hovedsak NRS 1 Varelager sa langt
den passer. Skillet mellom norsk og internasjonal rett gér der IAS 41 setter plikt til & vurdere
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biologiske eiendeler til virkelig verdi, mens norsk regnskapsrett ikke gir anledning til slik
vurdering.

4.2.3 Verdimodellen

Den andre verdimodellen er regulert etter IAS 39 Finansielle instrumenter — innregning og
maling. Denne standarden bryter derimot ikke med norsk regnskapsrett slik verdimodellen
regulert etter [AS 40 og IAS 41 gjer. Ser vi i regnskapsloven § 5-8 finner vi en tilsvarende,
men ikke fullt s& detaljorientert losning. Et viktig skille mellom norsk og internasjonal rett nir
det gjelder finansielle instrumenter, er at regnskapsloven § 5-8 1.ledd pkt.2 krever at
instrumentet ma inngé i en handelsportefolje. Dette er ikke et krav i IAS 39, og gjelder derfor
en mer avgrenset gruppe finansielle anleggsmidler.

4.2.3.1 Bruk av modifisert verdimodell i IAS 39

IAS 39 omhandler regnskapsforing og méling av finansielle instrumenter. Med finansielle
instrumenter menes derivater, bankinnskudd, aksjeinvesteringer, fordringer, 1an fra
kredittinstitusjoner og leverandergjeld. IAS 39 er blant standardene som har vert gjenstand
for mest endring etter innferingen av IFRS (Pettersen, 2005). Etter at standarden ble
offentliggjort i desember 2003, ble det foretatt endringer som forte til at standarden ikke
kunne implementeres for 1 2006.

Ut fra standarden, skal finansielle instrumenter balansefores fra det tidspunkt foretaket blir
part i instrumentets kontraktsfestede vilkar (Den norske revisorforening, 2004). Ved
forstegangs méling, skal finansielle instrumenter balansefores til virkelig verdi, jf. IAS 39.43.
Virkelig verdi vil normalt veere transaksjonsprisen som er lik vederlaget som mottas eller
betales”. Virkelig verdi og historisk kost vil derfor ofte vaere sammenfallende pa
transaksjonstidspunktet. Dersom transaksjonsprisen avviker fra virkelig verdi, vil tap eller
gevinst kunne regnskapsfores ved kontraktsinngéelsen. For finansielle instrumenter hvor
markedspriser eksisterer, skal disse alltid benyttes. Dersom det ikke finnes en markedspris pa
det finansielle instrumentet, men at de underliggende komponentene har observerbare
markedspriser, skal instrumentet verdsettes pa grunnlag av disse prisene. For finansielle
instrumenter som ikke har observerbare markedspriser, skal virkelig verdi fastsettes ved hjelp
av verdsettelsesteknikker, jf. IAS 39.48a.

Etterfolgende méling vil enten veere virkelig verdi, amortisert kost eller historisk kost (Gjesdal
et. al, 2006), avhengig av hvilken kategori det finansielle instrumentet er klassifisert i (jf. IAS
39.45);
o Egenkapitalinstrumenter skal regnskapsferes til virkelig verdi.
e Investeringer i unoterte egenkapitalinstrumenter og derivater pd disse hvor verdien
ikke kan méles pélitelig regnskapsfores til historisk kost.
¢ Finansielle instrumenter som ikke er egenkapitalinstrumenter skal males til virkelig
verdi eller amortisert kost avhengig av klassifisering.

For finansielle instrumenter der virkelig verdi ikke kan méles palitelig, skal historisk kost
benyttes (Pettersen, 2005). For denne gruppe eiendeler vil observerte markedspriser vaere det
beste og mest palitelige mélet. Verdsettelse til historisk kost er derfor kun en
unntaksbestemmelse. For instrumenter som ikke omsettes i1 aktive markeder, vil et palitelig

* Et viktig skille er for gvrig behandlingen av transaksjonskostnader som etter IAS 39 mé kostnadsfores
umiddelbart ved anskaffelsen, mens etter norsk rett inngar i anskaffelseskost.
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estimat pd virkelig verdi vere gjenstand for skjenn. Risiko for redusert pélitelighet oppstér
fordi markedsinformasjon erstattes med selskapsspesifikk informasjon. Selskapsspesifikk
informasjon behgver ikke vere feil, men usikkerheten knyttet til mélingen reduserer
paliteligheten. Vi ser derfor problemer med & trekke en slutning for hva som ma til for at
unntaksregelen skal kunne tas i bruk.
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S. Virkelig verdi som begrep

Virkelig verdi i regnskapet er et omstridt tema, som kan knyttes inn i kjernen av
regnskapsteorien. Begrepet i seg selv er interessant, da betegnelsen kan skape en illusjon om
at noe er virkelig, rettmessig eller rettferdig uten at det nedvendigvis er det. Begrepet virkelig
verdi fjerner ethvert behov for diskusjon rundt verdiens rettmessighet. Spersmalet er om det
er en verdi som kan sees pa som virkelig. Mange mener at begrepet er villedende, da det ikke
finnes noe som kan eller skal ansees som virkelig verdi. I forbindelse med diskusjonen rundt
virkelig verdi kan vi ogsa diskutere om modeller for maling av virkelig verdi gir relevant og
palitelig informasjon for brukerne. Og ved valg av metode, hvilke av kvalitetskravene
relevans og pélitelighet som skal tillegges mest vekt. I dette kapitlet skal vi se pa hvordan
virkelig verdi er regulert innenfor norsk og internasjonal regnskapsrett.

5.1 Virkelig verdi i norsk regnskapsrett

Virkelig verdi er et begrep som ikke er n&ermere definert i regnskapsloven. Det naermeste vi
kommer en norsk definisjon av begrepet, er i NRS 1 Varelager, der virkelig verdi er definert
som salgsverdi etter fradrag for salgskostnader. Denne definisjonen gjelder bade for kurante
og ukurante varer, og 1 prinsippet for alle typer varebeholdninger. Standarden sier at det er
salgsprisen pa det antatte salgstidspunktet, som skal legges til grunn for beregningen av
virkelig verdi.

Det at virkelig verdi er svart lite omtalt 1 norsk regnskapsrett, er en folge av at norsk
regnskapsrett, pa lik linje med tidligere IFRS-rett, har hatt sterk forankring i en
transaksjonsbasert historisk-kostmodell, hvor innregning skjer til anskaffelseskost, og
etterfolgende verdiregulering skjer innen rammen av sammenstillingsprinsippet og
forsiktighetsprinsippet (Stenheim, 2008a). Konkret har dette resultert i to hovedregler for
verdsetting av eiendeler; laveste verdis prinsipp for omlgpsmidler (Se regnskapslovens § 5-2,
1.ledd), og avskrivningsplikt og nedskrivningsplikt av anleggsmidler hvis visse kriterier er
oppfylt (Se regnskapslovens § 5-3, 2. og 3.ledd)’. Innforingen av IFRS i 2005 medferte en
sterk dreining fra historisk kost til virkelig verdi som maleprinsipp. Gjennom denne
bestemmelsen har norske bersnoterte selskaper vaert nedt til & foreta verdsettelse til virkelig
verdi pd vesentlig flere omrdder enn vi tidligere har vart nedt til. Noen vil hevde at foretak
som er utenfor bars verken er, eller vil bli, pavirket av IFRS 1 sine regnskaper. Moen og
Tomta (2007) skriver i deres artikkel at dette ikke er riktig. Alle regnskapspliktige har veert
pavirket av IFRS i en rekke ar. Helt fra etableringen av Norsk RegnskapsStiftelse har man
rettet blikket mot internasjonale standarder, og 1 stor grad harmonisert standardsettingen mot
IFRS, bade nér det gjelder definisjoner og lgsninger.

I norsk regnskapsrett har vi hatt en sterk tradisjon med regnskapsfering etter
transaksjonsprinsippet og forsiktighetsprinsippet. Som en folge av transaksjonsprinsippet, ma
hendelser som skal fa regnskapsmessig godkjenning stadfestes ved en transaksjon (Johnsen og
Kvaal, 1999). Forsiktighetsprinsippet gér ut pa at urealiserte tap mé resultatfores, og som 1
indirekte betydning sier at urealiserte gevinster/inntekter ikke skal resultatfores. Begrunnelsen
for denne asymmetrien mellom realiserte og urealiserte inntekter, er at en overvurdert
egenkapital og balanse antakelig gjor mer skade enn om disse sterrelsene er undervurdert.

> Avskrivningsplikten gjor seg gjeldende nir anleggsmiddelet har begrenset ekonomisk levetid.
Nedskrivningsplikten oppstér nar et vesentlig og ikke-forbigdende verdifall finner sted.
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Som en konsekvens av dette, har vi i norsk regnskapsrett et forbud mot oppskrivning® (NOU
1995: 30). Oppskrivning er kun tillatt i de tilfeller der den virkelige verdien kan
sannsynliggjeres i et velfungerende marked. I praksis er det kun to markeder vi kan anta at er
noenlunde velfungerende eller effisiente. Disse markedene er bersmarkedet for finansielle
instrumenter og valutamarkedet. | NOU 1995: 30, side 215, ble det argumentert for at
finansielle instrumenter og poster 1 utenlandsk valuta skal felge et markedsprinsipp og et
dagskursprinsipp. Dette resulterte i regnskapslovens § 5-8 og § 5-9 der man skal verdsette til
virkelig verdi. Disse bestemmelsene er sentrale unntak i det transaksjonsdominerte norske
regnskapsregimet.

Regnskapsloven § 5-8 stiller krav til at markedsbaserte finansielle omlgpsmidler skal vurderes
til virkelig verdi. Dette gjelder kun for omlepsmidler som omsettes pa bers, har god
eierspredning, tilstrekkelig likviditet og at instrumentet inngér i en handelsportefolje. Disse
strenge kravene er implementert for a sikre tilstrekkelig effisiens, og dermed en mest mulig
riktig prising. Kravene om god eierspredning og tilstrekkelig likviditet vil i praksis ha liten
betydning, da et bersnotert verdipapir som regel alltid har god eierspredning og likviditet
(Johnsen og Kvaal, 1999). Det er regnskapsprodusentene som foretar disse vurderingene uten
a ha noen kvantitative eller kvalitative retningslinjer & folge. Det siste kravet, om at
instrumentet skal inngé i en handelsportefolje, er satt for at bestemmelsen kun skal gjelde for
finansielle omlepsmidler. Eksempler pa finansielle omlepsmidler kan vaere bersnoterte aksjer
og opsjoner. Disse kan sees pa som pengesubstitutter da de omsettes i et likvid marked,
transaksjonskostnadene er ubetydelige og det er stort sett en gitt markedspris. Disse
egenskapene gjor at slike eiendeler kan selges og kjapes tilbake i samme @gyeblikk uten
vesentlige kostnader eller risiko. I dette tilfellet blir derfor skillet mellom realisert og ikke-
realisert vinning mindre interessant, og paliteligheten i den balanseferte verdien ivaretas
gjennom markedsverdier fra velfungerende markeder (NOU 1995: 30, side 214). I felge NOU
1995: 30, side 214, vil anvendelse av laveste verdis prinsipp pa slike instrumenter ha uheldige
sidevirkninger. Ulik behandling av realiserte og urealiserte gevinster gjor at den
regnskapspliktige kan manipulere resultatet uten & endre gkonomiske realiteter.
Markedsverdiprinsippet fremstir derfor som eneste meningsfylte vurderingsprinsipp for
pengesubstitutter.

Det andre unntaket fra det transaksjonsdominerte norske regnskapsregimet finner vi i
regnskapsloven § 5-9. Denne paragrafen sier at pengeposter i utenlandsk valuta skal
verdsettes til kursverdien ved regnskapsarets slutt (dagskursprinsippet). Selv om
valutamarkedet ofte anses som det mest velfungerende markedet, kan man stille spersmaél ved
hvorvidt valuta skal betraktes som et selvstendig markedsgode, eller kun sees pa som en
egenskap ved en eiendel/gjeldspost (NOU 1995: 30, side 216). Ved for eksempel vurdering av
fordringer og forpliktelser i utenlandsk valuta, vil valutavurderingen innga som en av flere
faktorer ved verdsettelsen. Forst vurderes fordringen etter de generelle reglene for
anleggsmidler og omlepsmidler, og deretter etter dagskursprinsippet. Det er derfor kun ved
omregning av valuta at verdsettelsen skjer til virkelig verdi, ikke ved vurdering av selve
eiendelen. Nar det gjelder kontanter i utenlandsk valuta, vil verdsettelsen skje til virkelig
verdi, som 1 dette tilfellet vil vaere den direkte dagskursen (NOU 1995: 30, side 216).
Begrepet virkelig verdi har ogsa andre bruksomrader i norsk regnskapsrett, men pa en noe
annen mate, og med et annet innhold enn i § 5-8 og § 5-9.

% Vi bruker begrepet oppskrivning i stedet for positiv verdiregulering, da begrepet positiv verdiregulering ikke er
innarbeidet i norsk regnskapsrett pé lik linje med internasjonal regnskapsrett.
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Huneide et. al (2007) klassifiserer begrepet virkelig verdi i tre kategorier. Disse kategoriene er
virkelig verdi ved innregning av transaksjoner, virkelig verdi basert pa regnskapsforing til
markedsverdi, og virkelig verdi ved bruk av forsiktighetsprinsippet. I den forste kategorien er
begrepet knyttet til transaksjonsprinsippet, virksomhetssammenslutninger og fisjoner. Etter
regnskapsloven § 4-1 1.ledd pkt. 1, skal transaksjoner regnskapsfores til verdien av vederlaget
pa transaksjonstidspunktet. Ved virksomhetssammenslutninger sier NRS 9 Fusjon pkt. 4.2 at
“virksomheten bestdar av identifiserbare eiendeler og gjeld som opptas til virkelig verdi”.
Videre sier NRS-F Konsernregnskap pkt. 2.3 at “anskaffelseskost tilordnes identifiserbare
eiendeler og gjeld i datterselskapet, som oppfores i konsernregnskapet til virkelig verdi pa
oppkjopstidspunktet”. Ved fisjoner sier NRS-F Fisjon pkt. 56 at “identifiserbare eiendeler og
gjeld skal tilordnes anskaffelseskost i samsvar med NRS-F Konsernregnskap pkt. 2.3”. Den
andre kategorien ser pa begrepet i overenskomst med hvordan begrepet er definert 1
internasjonal regnskapsrett. Her defineres virkelig verdi som “den verdien som kan observeres
i en transaksjon mellom informerte, villige parter”. Denne kategorien ser pa virkelig verdi
som en markedsverdi fra et velfungerende marked, akkurat som vi gjor i generell
regnskapsteori. Den tredje kategorien omhandler virkelig verdi brukt som en del av
operasjonaliseringen av nedskrivningsplikten for omlepsmidler og anleggsmidler. |
regnskapsloven § 5-2 finner vi at omlepsmidler skal verdsettes til laveste av anskaffelseskost
og virkelig verdi. Regnskapsloven § 5-3 3.ledd pkt. 1 sier videre at anleggsmidler skal
nedskrives til virkelig verdi ved verdifall som forventes & ikke vere forbigdende. Begge disse
vurderingsreglene er innfort som en konsekvens av forsiktighetsprinsippets krav om at
urealiserte tap skal resultatfores.

Som nevnt 1 innledningen definerer NRS 1 Varelager virkelig verdi som salgsverdi etter
fradrag for salgskostnader. Ideen med denne definisjonen er at verdien som brukes som
estimat for virkelig verdi skal gi et godt anslag pd naverdien av forventet fremtidig
kontantstrem ved salg av varen. Denne forstaelsen av virkelig verdi skiller seg ut fra den
markedsbaserte virkelige verdien pa to punkter (Stenheim, 2007b). For det forste skal det ikke
gjores fradrag for salgskostnader ved bruk av markedet som referanse for virkelig verdi. For
det andre kan markedsverdien avvike fra forventet salgsverdi, da forventet salgsverdi gjelder
for det spesifikke foretaket, mens markedsverdien er hentet fra et marked (Stenheim, 2007b).
Vi finner tilsvarende avvik 1 definisjonene ved fastsettelse av virkelig verdi i NRS-F
Nedskrivning av anleggsmidler. Her er virkelig verdi definert som hegyeste verdi av netto
salgsverdi og bruksverdi. Avvik fra standard til standard skyldes ikke at virkelig verdi i
regnskapsteorien har forskjellig konseptuelt innhold i ulike situasjoner, men er heller et
resultat av at ordbruken i lov og standard ikke er oppdatert (Stenheim, 2007b). Et eksempel
der virkelig verdi har ftt en annen “betegnelse”, er i NRS-F Nedskrivning av anleggsmidler
der gjenvinnbart belap er et substitutt for virkelig verdi. Grunnen til at man her bruker
gjenvinnbart belap, er trolig for & skape avstand fra den markedsorienterte definisjonen av
begrepet. Det samme gjelder for definisjonen av virkelig verdi 1 NRS 1 Varelager. Her kan vi
erstatte virkelig verdi med netto salgsverdi (Stenheim, 2007b).

Clausen (2002) skriver at han vil vage & pasta at det ikke finnes noen objektiv virkelig verdi,
annet enn gyeblikksbilder pa det tidspunkt en transaksjon finner sted mellom to eller flere
parter. Dahl (2004) skriver i sin artikkel at det finnes en rekke ulike mater & ansla virkelig
verdi pd. Her nevnes for eksempel inntjeningsbaserte metoder som diskonterte
kontantstremmer og avkastningsmetoden, og balansebaserte metoder som pris/bok og
gjenanskaffelsesverdi. Han mener det er best & kunne vise til en transaksjon mellom
uavhengige, fullt informerte parter, gjennomfert naert i tid til verdsettelsestidspunktet. Disse
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ulike matene & ansla virkelig verdi pa, er med pé & gjore diskusjonen rundt begrepet enda mer
kontroversiell.

En &rsak til at virkelig verdi varierer mye innenfor de norske standardene der begrepet brukes,
finner vi 1 NOU 1995:30, side 197; “Utvalget anser at virkelig verdi ikke behaver ytterligere
presiseringer i lov. Tilncerming til virkelig verdi ma videreutvikles giennom god
regnskapsskikk”. Med dette utsagnet ser vi hvorfor den norske forstaelsen og
operasjonaliseringen av virkelig verdi varierer med konteksten som begrepet brukes innenfor.

5.2 Virkelig verdi i internasjonal regnskapsrett

Pé engelsk brukes begrepet “fair value” om virkelig verdi. Dette er kanskje ikke noe bedre
enn virkelig verdi da verdien blir presentert som rettferdig, men rettferdig for hvem? I
internasjonal regnskapsrett finner vi kun én definisjon av virkelig verdi, som gjelder i alle
kontekster, og pa tvers av standardverk. Her defineres virkelig verdi som “det belop en
eiendel kan omsettes for, eller en forpliktelse innfris til, i en transaksjon pda armlengdes
avstand mellom velinformerte, frivillige parter”. Stenheim (2008) skriver i sin artikkel at
virkelig verdi blir operasjonalisert pa ulike méter, avhengig av tilgangen pa pélitelige
estimater og kontekst, selv om IFRS kun har en definisjon. Derfor mener IASB at det er
behov for en helhetlig standard, som klargjer hvordan virkelig verdi skal forstas og
operasjonaliseres. Diskusjonsnotatet “Fair value measurements”, som bygger pa den
amerikanske standarden SFAS 157, er forste steg i denne retningen.

Den internasjonale definisjonen av virkelig verdi legger vekt pé tre egenskaper ved
transaksjonen som skal gjennomfores. For det forste skal den skje pa armlengdes avstand, det
vil si at partene ikke skal vere i et interessefellesskap. For det andre skal den skje mellom
velinformerte parter, og til sist; mellom frivillige parter. Det er svert sjelden at alle disse
kriteriene er oppfylt. Et unntak er antakeligvis transaksjoner som skjer péd bers ved handel av
finansielle instrumenter og valuta. Her ser vi at den internasjonale definisjonen av virkelig
verdi 1 stor grad samsvarer med innholdet 1 regnskapslovens § 5-8 for markedsbaserte
finansielle omlepsmidler, og § 5-9, for valutaomregning av pengeposter i utenlandsk valuta.

I SFAS 157, side 2, er virkelig verdi definert som “the price that would be received to sell an
asset or paid to transfer a liability in an orderly transaction between market participants at
measurement date”’. Denne definisjonen avviker fra den i IFRS, da denne legger vekt pa at
verdien skal fastsettes med utgangspunkt i en salgspris eller kjopspris. Definisjonen 1 IFRS
legger i stedet vekt pa egenskaper ved partene og transaksjonen. Den setter heller ikke krav til
at virkelig verdi skal vare en pris som observeres i en transaksjon mellom markedsakterer
(altsa; en markedspris). Vi ser av definisjonen at det legges vekt pa velinformerte og frivillige
parter, men det uttrykkes ikke eksplisitt at disse partene skal vaere akterer 1 et marked. Likevel
vil markedsverdier ogsa her vaere gode representanter for virkelig verdi. I SFAS 157 stilles det
krav til bruk av markedsverdier, enten det finnes observerbare markedsverdier eller ikke.
Dersom det ikke finnes tilgjengelige markedsverdier, skal det estimeres en hypotetisk
markedsverdi. P4 bakgrunn av gjennomgang av heringsutkastene pa SFAS 157 finner vi, fra
perspektivet til en markedsakter, at Accounting Standards Board (ASB) ikke er enige i at det
er riktig & definere virkelig verdi som en utgangspris i alle tilfeller der man kan bruke virkelig
verdi. I virkeligheten vil de fleste transaksjoner vaere bedriftsspesifikke, og det vil ikke vere
noen reelle markeder for dem. I slike tilfeller vil det & folge utgangspris-definisjonen av
virkelig verdi, fore til en konstant og unedvendig seken etter et hypotetisk marked og
hypotetiske markedsakterer. Den svenske standardsetteren mener at markedsakterens
perspektiv forst og fremst er aktuelt der det eksisterer et aktivt marked. Det er situasjoner der
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det er tvil om at en utgangspris i samsvar med foreslatt standard vil vere relevant. Dette
gjelder for eksempel i situasjoner der det ikke finnes aktive og likvide markeder.

European Financial Reporting Advisory Group (EFRAG) er av den oppfatning at den eneste
faktoren som ber vurderes, nar man skal bestemme om det skal brukes markedsbaserte verdier
eller bedriftsspesifikke verdier, er hvilket malegrunnlag som resulterer i beslutningsrelevant
informasjon. EFRAG skriver at dersom malet er & gi brukerne informasjon om fremtidige
kontantstrommer, vil de tro at verdier som tar hensyn til kontantstreommene som genereres fra
eiendelen normalt vil gi mer beslutningsrelevant informasjon enn verdier som ikke tar hensyn
til dette. I situasjoner der det ikke eksisterer likvide markeder, vil den rapporterende bedriften
normalt ha bedre og mer detaljert informasjon tilgjengelig, for & bestemme de forventede
fremtidige kontantstremmene enn markedsakterene har. Dette gjelder spesielt dersom
hypotetiske transaksjoner er involvert. EFRAG tror, pa bakgrunn av dette, at argumentene for
at IASB skal bruke markedsbaserte verdier i slike situasjoner méd vare overbevisende. Det er
imidlertid to problemer med EFRAGs forslag om bedriftsspesifikke verdier som tar hensyn til
kontantstremmer. Det forste problemet er at kontantstreommer ikke kan tilordnes de enkelte
eiendelene, men kun grupper av eiendeler organisert som kontantgenererende enheter. Det
andre problemet er at kontantstreommene er estimert ex ante, altsd er de ikke observerbare, og
som regel svart usikre.

Stenheim (2008) mener at det blir en utfordring a ivareta paliteligheten. Schwencke (2006)
skriver 1 sin artikkel at vi stir overfor store utfordringer fremover nar det gjelder
praktiseringen av markedsverdiprinsippet. Anvendelse av markedsverdiprinsippet krever pa
de fleste omrader en utstrakt grad av skjennsmessige vurderinger, noe som i forste rekke vil
vaere en utfordring for selskapets ledelse og revisorer, men ogsa for regnskapstilsynet. Skjetne
(2005) mener at den viktigste kunnskap man har i en revisjonsprosess, er kunnskapen om
foretaket. Han skriver videre at han, ved revisjon av virkelig verdi, mener det er viktigst &
forsté foretakets prosess for & bestemme virkelig verdi.

Ernst & Young (2006, side 163-164) skriver at “(...) fair value is a wonderfully powerful
expression in the English language. It subliminally awakens all those feelings deep within us
of wanting fair dealing and true worth to be recognised and appreciated. It conveys the very
essence of truth and fairness: what possible objection can there be to financial statements that
report assets and liabilities at their ‘fair value’?” P& grunnlag av dette kan det virke fornuftig
og passende & bruke virkelig verdi som det primare méleattributtet. Problemet er at
standardsettere i noen tilfeller bruker begrepet virkelig verdi pd omrader som ikke
nedvendigvis gir en forstielig eller riktig ekonomisk rapportering (Ernst & Young, 2006). Et
eksempel er ved verdsettelse av immaterielle eiendeler til virkelig verdi. Hvordan skal man
vite om eiendel man ikke kan ta og fole har en virkelig verdi? I noen sammenhenger kan vi
stille sparsmél ved om det overhode er riktig & bruke begrepet virkelig verdi. I dansk
regnskapsrett brukes imidlertid betegnelsen “dagsverdi” for virkelig verdi, innfort av
professor Jens Elling.

Mens vi i1 Norge kun stiller krav til virkelige verdier der det eksisterer velfungerende
markeder, har man innenfor IFRS apnet for bruk av virkelige verdier pa omrader der det ikke
finnes gode estimater for virkelig verdi. Poster som 1 dag kan verdsettes til virkelig verdi er
varige driftsmidler (IAS 16), immaterielle eiendeler (IAS 38), investeringseiendom (IAS 40)
og jord-, skog-, og andre biologiske eiendeler (IAS 41). Det stilles krav til at virkelig verdi
kan estimeres pa en palitelig méte, men da vurderingen av hva som er et pélitelig estimat
overlates til selskapet selv og revisor kan det diskuteres om paliteligheten ivaretas. Ernst &
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Young (2006) skriver at det kun finnes tre generelle grunnlag som kan brukes ved
bestemmelse av den aktuelle verdien til en eiendel. Disse grunnlagene er inngangsverdien
(gjenanskaffelseskost), utgangsverdien (netto realiserbar verdi) og bruksverdien (naverdien av
eiendelens forventede fremtidige inntjeninger). Malegrunnlagene beskriver klassifiseringen av
verdier som reflekterer det faktum at en eiendel kan kjepes, selges eller eies. Vi ser derfor at
virkelig verdi, slik den er definert av IASB, ikke er et nytt eller annerledes méalegrunnlag, men
heller et begrep som er tatt i bruk av standardsettere for & forklare utgangsverdi.

I praksis er fastsettelsen av virkelig verdi ofte svert vanskelig, og basert pé subjektive
forutsetninger. Bruk av subjektive forutsetninger krever stor grad av uavhengighet for & vare
tilstrekkelig troverdig. I den sammenheng ber revisor ha et neytralt syn pa virkelig verdi av
enkeltposter og hele virksomheten (Dahl, 2004). Her kan man diskutere om verdsettelse til
virkelig verdi evner i 4 tilfredsstille kvalitetskravene som IFRS-rammeverket legger vekt pa.

5.3 Virkelig verdi i et marked med finansuro

Fardal (2008) skriver at det tidligere var sveart fa som stilte spersmal ved prinsippet om
maéling til virkelig verdi. Forst etter at finanskrisen ble synlig har flere regnskapsprodusenter,
analytikere og politikere kritisert méling til virkelig verdi, og mange hevder at det har bidratt
til & forsterke bade oppgangen og nedgangen. Fardal (2008) skriver videre at en av
innvendingene er at kravet om maéling til virkelig verdi, ssmmen med detaljerte regler om
hvordan virkelig verdi skal fastsettes, forer til overvurdering av de urealiserte tapene med
pafelgende svekket resultat, egenkapital og berskurs. Grunnlaget for denne kritikken er at det
1 stor grad forutsettes at man skal benytte markedsparametre i fastsettelsen av virkelig verdi.

P& grunn av finanskrisen er det per i dag svert vanskelig & vurdere investeringseiendom.
Finanskrisen gker estimatusikkerhet da ikke engang takstmenn kan gi et punktestimat. Kvifte
(2008c, side 35) skriver i sin artikkel om verdsettelse og finanskrisen: “Enkelte har vist til at
finansmarkedene for tiden ikke er aktuelle referansepunkt ved verdsettelse, ettersom de er
preget av betydelig stoy og ikke-rasjonell adferd blant aktorene. En kan derfor se bort fra den
siste tids markedsutvikling i verdsettelser og verdifallstester. Dette utgangspunket er forfeilet,
men det er ingen tvil om at prisfastsettelsen i markedene er uoversiktlig og en skal derfor
veere varsom med d basere verdsettelser alene pd observerbare markedsforhold. En kan
imidlertid ikke se bort fra den reduserte likviditeten og den okte kredittrisikoen som folge av
finanskrisen ved verdsettelser. I mange bransjer vil ogsa markedsutsiktene veere nedjustert
som folge av den siste tids utvikling, slik at de estimatene som er lagt til grunn i tidligere
verdsettelser, ikke lenger kan benyttes”

At risikoen 1 markedet oker, forer til at for eksempel risikopremien eker, og den beregnede
virkelige verdien reduseres. Et svaert sentralt spersmél i denne sammenheng er om de
observerte markedsparametrene er sannsynlige i markeder preget av usikkerhet og turbulens,
og derfor om verdireduksjonen er reell (Fardal, 2008). I den sammenheng kan vi ogsa stille
sporsmél ved om det er anledning til & justere de observerte markedsparametrene nér
markedene er sé turbulente og usikre som de har vart i den senere tid, eller om standardene
krever at man uansett skal bruke disse sé lenge de er tilgjengelige. Néar markedene er
turbulente, og usikkerheten eker, bidrar dette videre til at regnskapenes pélitelighet reduseres
(Fardal, 2008).

Kritikerne av virkelig verdi-prinsippet konkluderer med at IFRS har forsterket finanskrisen
(Fardal, 2008). Tvert i mot, mener flere banker, forsikringsselskaper og analytikere at maling
til virkelig verdi ikke er drsaken til finanskrisen, men at det kun synliggjer selskapenes reelle
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okonomiske situasjon. Fardal (2008) skriver at markedene er volatile, og regnskapsreglene
rapporterer volatiliteten, men de skaper den ikke. Flere analytikere hevder at det er virkelig
verdi som gir den mest relevante informasjonen i vurdering av et selskaps gkonomiske
situasjon og fremtidsutsikter.
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6. Noteopplysninger

Noteopplysninger er en integrert del av drsregnskapet, og skal utfylle informasjonen i
resultatregnskap, balanse og kontantstremoppstilling. Krav til noteopplysninger har som
siktemal & oke regnskapets informasjonsverdi og gjere den samlede regnskapsinformasjonen
egnet for analyse. Feil eller mangler i regnskapet kan ikke kompenseres ved noteopplysninger
(NOU 2003: 23, s. 241). I var avhandling vil fokuset vere rettet pa krav til noteopplysninger
som stilles i IAS 40 og IAS 41. I dette kapitlet skal vi presentere disse kravene. Formalet med
dette er at vi senere 1 avhandlingen skal kunne sammenligne de gjeldende notekravene med de
faktiske noteopplysningene som er gitt i bedriftenes arsrapporter.

6.1 Krav til noteopplysninger i IAS 40

Opplysningskravene som stilles 1 IAS 40 kommer i tillegg til kravene i IAS 17 Leieavtaler, jf.
IAS 40.74. Videre sier pkt. 74 at “i samsvar med IAS 17 skal eieren av en
investeringseiendom gi de opplysningene som skal gis av en utleier om leieavtaler som denne
har inngdtt. Et foretak som innehar en investeringseiendom i henhold til en finansiell eller
operasjonell leieavtale, skal gi de opplysningene som skal gis av en leietaker, for finansielle
leieavtaler og opplysninger som skal gis av utleier, for eventuelle operasjonelle leieavtaler
som foretaket har inngatt”. Nedenunder har vi gitt en presentasjon av de
noteopplysningskravene som fremkommer av IAS 40.

6.1.1 Valg av modell

Vi sd i kapittel 4.2.2.1 at foretak kan velge & benytte enten virkelig verdimodellen eller
historisk-kostmodellen som regnskapsprinsipp ved méling av investeringseiendom. Det finnes
et unntak fra denne regelen, noe vi kommer tilbake til nedenunder. I folge IAS 40.75a er
foretaket pliktet til & opplyse om hvilken modell foretaket benytter.

6.1.2 Klassifisering av investeringseiendom

I TAS 40.6 finner vi at “en eiendomsinteresse som innehas av en leietaker i henhold til en
operasjonell leieavtale, bare kan klassifiseres og regnskapsfores som investeringseiendom
dersom eiendommen ellers ville oppfylt definisjonen av en investeringseiendom, og leietaker
benytter modellen med virkelig verdi fastsatt i nr. 33-55 for den inntregende eiendelen.” Her
finner vi et unntak fra hovedregelen, da vi ser at virkelig verdimodellen skal benyttes i de
tilfellene der investeringseiendom innehas 1 henhold til operasjonelle leieavtaler, jf. IAS
40.34. IAS 40.75b sier at dersom foretak som anvender virkelig verdimodellen har
eiendomsinteresser som innehas i form av operasjonelle leieavtaler, skal det opplyses om, og
under hvilke omstendigheter, disse eiendomsinteressene er klassifisert og regnskapsfort som
investeringseiendom.

I enkelte tilfeller kan klassifisering av investeringseiendom vare problematisk. A skille
investeringseiendom fra eierbenyttet eiendom, og fra eiendom som holdes for salg som en del
av ordinzr virksomhet, kan i noen tilfeller vaere svaert vanskelig. I folge IAS 40.75c¢ er
foretaket under slike forhold pliktet til & opplyse om hvilke kriterier som er brukt i
klassifiseringen.

6.1.3 Metoder og forutsetninger

Av IAS 40.45 finner vi at den beste kunnskapen om virkelig verdi gis av gjeldende priser i et
aktivt marked for en tilsvarende eiendom pa samme sted og i samme stand, og underlagt
tilsvarende leieavtaler og andre kontrakter. I mangel av gjeldene priser i et aktivt marked kan
foretak hente informasjon fra andre kilder som a) gjeldende priser i et aktivt marked for
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eiendommer av en annen art, med andre betingelser eller med en annen plassering, justert for
disse ulikhetene, b) priser nylig oppnddd for tilsvarende eiendommer i mindre aktive
markeder, med justeringer som gjenspeiler eventuelle endringer i skonomiske forhold etter
tidspunktet for transaksjonene som skjedde til de nevnte prisene, og c) diskonterte
kontantstremprognoser basert pa palitelige estimater av fremtidige kontantstremmer, og
stottet av vilkérene 1 eventuelle eksisterende leieavtaler og andre kontrakter. IAS 40.75d sier
at foretaket skal gi opplysninger om metodene og forutsetningene som er brukt i fastsettelsen
av investeringseiendommens virkelige verdi. Er de stottet av markedsdokumentasjon eller
bygger de pa andre faktorer?

Det oppfordres til, men kreves ikke, at et foretak fastsetter investeringseiendommens virkelige
verdi pd grunnlag av en verdsetting foretatt av en uavhengig takstmann, som har en anerkjent
og relevant faglig kvalifikasjon, og har nylig erfaring med lokaliseringen og kategorien til den
investeringseiendommen som takseres, jf. IAS 40.32. I noteopplysningskravene, IAS 40.75e,
finner vi 1 denne forbindelse at det ogsa skal gis opplysninger om i hvilken grad den virkelige
verdien av investeringseiendom er basert pd en verdsetting foretatt av en uavhengig
takstmann. Dersom det ikke er blitt foretatt en slik verdsetting er foretaket ogsa pliktet til &
opplyse om dette.

6.1.4 Spesifisering av belop innregnet i resultat
I folge IAS 40.75f skal alle belop som er innregnet i resultatet, knyttet til foretakets
investeringseiendom, spesifiseres. Dette gjelder;

- Leieinntekter fra investeringseiendommen.

- Direkte driftskostnader (herunder reparasjoner og vedlikehold) knyttet til en
investeringseiendom som genererte leieinntekter i perioden.

- Direkte driftskostnader (herunder reparasjoner og vedlikehold) knyttet til en
investeringseiendom som ikke genererte leieinntekter i perioden.

- Den samlede endringen i virkelig verdi som er innregnet i resultat ved salg av
investeringseiendom fra en gruppe eiendeler der historisk-kostmodellen er brukt, til en
gruppe der virkelig verdimodellen er brukt. IAS 40.32C sier at dersom et foretak velger
forskjellige modeller for de to kategoriene beskrevet i IAS 40.32A”, skal salg av
investeringseiendommer mellom grupper av eiendeler, som maéles ved hjelp av
forskjellige modeller, innregnes til virkelig verdi, og den samlede endringen i virkelig
verdi skal innregnes i resultat. Dersom en investeringseiendom selges fra en gruppe der
modellen med virkelig verdi er brukt, til en gruppe der historisk-kostmodellen er brukt,
blir altsd eiendommens virkelige verdi pa salgstidspunktet dens estimerte
anskaffelseskost.

6.1.5 Begrensninger og kontraktsmessige plikter

Dersom det skulle forekomme begrensninger i investeringseiendommens realiserbarhet, eller
begrensninger i leiebetalinger og avhendelsesvederlag, er foretaket pliktet til & opplyse om
dette, jf. IAS 40.75g. IAS 40.75h sier at foretaket md opplyse om eventuelle kontraktsmessige

71AS 40.32A; Et foretak kan

a) velge enten modellen med virkelig verdi eller historisk-kostmodellen for alle investeringseiendommer som
ligger bak forpliktelser som gir en avkastning som er direkte knyttet til den virkelige verdien av, eller
driftsinntektene fra, spesifiserte eiendeler, herunder disse investeringseiendommene, og

b) velge enten modellen med virkelig verdi, eller historisk-kostmodellen for alle andre investeringseiendommer,
uansett hva som er valgt i bokstav a.
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plikter til & kjope, bygge eller utvikle investeringseiendom eller til reparasjoner, vedlikehold
eller utbedringer.

6.1.6 Avstemming

Foretak som anvender virkelig verdimodellen skal ogsa folge de krav som stilles i IAS 40.76.

Dette kravet gar ut pd at foretaket skal legge frem en avstemming mellom de balanseforte

verdiene av investeringseiendom i begynnelsen og slutten av perioden. Avstemmingen skal
vise;

- tilganger, opplyst separat fra de tilganger som er resultatet av anskaffelser, og de som er
resultatet av etterfolgende utgifter innregnet i en eiendels balanseforte verdi.

- tilganger som er resultatet av anskaffelser i forbindelse med virksomhets-
sammenslutninger.

- eiendeler klassifisert som holdt for salg, eller inkludert i en avhendingsgruppe klassifisert
som holdt for salg i samsvar med IFRS 5, samt andre avhendinger.

- netto gevinster eller tap ved justeringer av virkelig verdi.

- netto valutadifferanser som oppstar ved omregning av finansregnskapet til en annen
presentasjonsvaluta, og ved omregning av en utenlandsk virksombhet til det
regnskapspliktige foretakets presentasjonsvaluta.

- overferinger til og fra beholdninger, og til og fra eierbenyttet eiendom

- andre endringer.

6.1.7 Verdsetting justert for finansregnskapets formal

IAS 40.50 sier at man ved fastsettelse av virkelig verdi av investeringseiendom skal unnga
dobbeltberegning av eiendeler eller forpliktelser som er innregnet som separate eiendeler eller
forpliktelser. Et eksempel er utstyr som heiser eller klimaanlegg som er integrert i en bygning.
Disse er normalt inkludert i investeringseiendommens virkelige verdi, og skal ikke innregnes
separat som eiendom, anlegg og utstyr. I IAS 40.77 finner vi at foretaket skal opplyse om
verdsetting av investeringseiendom som i vesentlig grad er blitt justert for finansregnskapets
formal (for eksempel for & unngéd dobbeltregning av eiendeler eller forpliktelser som er
innregnet som separate eiendeler og forpliktelser). Opplysningene ma inneholde en
avstemming mellom den nevnte verdsettingen og den justerte verdsettingen som er inkludert i
finansregnskapet, og det samlede omfanget av alle innregnede leieplikter som er tilbakefort,
samt eventuelle andre vesentlige justeringer.

6.1.8 Upalitelig fastsettelse av virkelig verdi

IAS 40.78 viser til unntaksvise tilfeller der et foretak skal male investeringseiendom ved hjelp
av historisk-kostmodellen i IAS 16. Slike tilfeller oppstar som et resultat av at virkelig verdi
ikke kan fastsettes pa en pélitelig méte. Altsd er det ikke tilgjengelighet pd sammenlignbare
markedstransaksjoner, i alle fall ikke til en rimelig kostnad. I tillegg er det ikke tilgjengelighet
pa alternative, pélitelige estimater av virkelig verdi. Dersom det ikke eksisterer
sammenlignbare markedsverdier, kan vi stille spersmél ved hvorvidt den virkelige verdien av
investeringseiendom blir mélt pd en pélitelig mate. I IAS 40.29 finner vi at “virkelig verdi blir
fastsatt pd en padlitelig mdte dersom a) variabiliteten innenfor omrddet av rimelige estimater
av virkelig verdi ikke er betydelig for eiendelen, eller b) sannsynligheten av de ulike
estimatene innenfor omradet kan vurderes pad en rimelig mdte og benyttes for d estimere
virkelig verdi.” 1 tilfeller der virkelig verdi ikke kan fastsettes pa en palitelig mate skal
avstemmingen som kreves av IAS 40.76, opplyse om belep knyttet til denne
investeringseiendommen, atskilt fra belep knyttet til andre investeringseiendommer. I tillegg
skal foretaket gi en beskrivelse av investeringseiendommen, en forklaring pa hvorfor virkelig
verdi ikke kan fastsettes pa en palitelig méte, og, om mulig, et estimatomrade som den
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virkelige verdien mest sannsynlig vil ligge innenfor. Ved avhending av
investeringseiendommen som ikke er regnskapsfort til virkelig verdi, mé foretaket gi
opplysninger som omfatter det faktum at foretaket har avhendet investeringseiendommen, den
balanseforte verdien av investeringseiendommen pa salgstidspunktet, og belapet for de
gevinster eller tap som er innregnet.

6.1.9 Anvendelse av historisk-kostmodellen
Dersom et foretak velger & benytte historisk-kostmodellen etter forstegangsinnregning, skal
alle investeringseiendommer males i samsvar med kravene i IAS 16, jf. IAS 40.56. IAS 40.79
sier at selskap som anvender historisk-kostmodellen skal, i tillegg til de opplysningene som
kreves av IAS 40.75, gi opplysninger om;
- Hyvilke avskrivningsmetoder som benyttes.
- Utnyttbar levetid eller avskrivningssatser som benyttes.
- Brutto balansefort verdi og akkumulert avskrivning (herunder akkumulerte tap ved
verdifall) ved begynnelsen og slutten av perioden.
- En avstemming av den balanseforte verdien av investeringseiendom ved begynnelsen og
slutten av perioden som viser;
- tilganger, opplyst separat fra de tilganger som er resultatet av anskaffelser, og de som er
resultatet av etterfolgende utgifter innregnet i1 en eiendels balanseforte verdi,
- tilganger som er resultatet av anskaffelser i forbindelse med
virksomhetssammenslutninger,
- eiendeler klassifisert som holdt for salg, eller inkludert i en avhendingsgruppe
klassifisert som holdt for salg i samsvar med IFRS 5, samt andre avhendinger,
- avskrivninger,
- belopet for tap ved verdifall som er innregnet, samt belopet for reverserte tap ved
verdifall i lopet av perioden, i samsvar med IAS 36,
- netto valutadifferanser som oppstar ved omregning av en utenlandsk virksomhet til
annen presentasjonsvaluta og ved omregning av en utenlandsk virksombhet til det
regnskapspliktige foretakets presentasjonsvaluta,
- overforinger til og fra beholdninger, og til og fra eierbenyttet eiendom
- andre endringer
- Den virkelige verdien av investeringseiendom. Standarden krever at alle foretak skal
fastsette den virkelige verdien av investeringseiendom, enten for mélingsforméal (dersom
foretaket benytter virkelig verdimodellen) eller for opplysningsformal (dersom det
benytter historisk-kostmodellen), jf. IAS 40.32.

6.2 Krav til noteopplysninger i IAS 41

Béde IFRS, pa generelt grunnlag, og IAS 41 inneholder utfyllende bestemmelser om
presentasjon av regnskapet og tilleggsopplysninger. A utforme regnskapet slik IFRS pélegger,
har for mange bersnoterte selskaper vert tids- og ressurskrevende. I tillegg til de spesifikke
krav som foreligger i IFRS, er det ogsd bestemmelser som oppfordrer, men ikke setter et
eksplisitt krav. I kapitalmarkedet er det essensielt at regnskapet kommuniserer driftsforhold.
Som felge av nye og mer kompliserte verdsettelsesteknikker inneberer dette for mange
naringer, deriblant oppdrettsnaringen, et betydelig ekstraarbeid i forhold til tidligere praksis.
IAS 1 Presentasjon av finansregnskap og IAS 34 Deldrsrapportering gjelder overordnet. Alle
standarder skal leses i sammenheng med Forord til Internasjonale standarder for finansiell
rapportering, Ramme for utarbeiding og presentasjon av finansregnskap og IAS 8
Regnskapsprinsipper, endringer i estimater og feil.
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6.2.1 Virkelig verdiendringer

Av IAS 41.40 skal foretaket opplyse om samlede tap og gevinster, bade ved
forstegangsinnregning av virkelig verdi, og i de tilfeller der det skjer en endring i virkelig
verdi 1 lepet av perioden. Videre oppfordres foretaket til & skille mellom endringer som folge
av prisendringer i markedet, og endringer som folge av fysisk endring (IAS 41.51).

Et tap ved forstegangsinnregning kan oppsta fordi estimerte omsetningsutgifter fratrekkes ved
fastsettelsen av en biologisk eiendels virkelige verdi. En gevinst ved forstegangsinnregning
kan for eksempel skje nér en kalv blir fedt (jf. IAS 41.27).

6.2.2 Gruppering av biologiske eiendeler

I henhold til IAS 41.41 skal foretaket gi en beskrivelse av hver gruppe av biologiske
eiendeler, da det skilles mellom biologiske eiendeler til forbruk® og produserende biologiske
eiendeler’. Beskrivelsen kan enten veare forklarende eller kvantifisert (IAS 41.42). Videre
oppfordrer IAS 41.43 & gi en kvantifisert beskrivelse, samt & opplyse om bakgrunnen for
inndelingen. Foretaket kan klassifisere eiendeler som modne eller umodne (IAS 41.45).

Videre stiller IAS 41.46a krav til at foretaket skal opplyse om virksomhetens art, der
biologiske eiendeler inngér, og estimater pa de fysiske mengder av biologiske eiendeler og
produksjon i perioden (IAS 41.46b).

Foretaket velger selv hva de skal gruppere etter. Eksempel kan vere alder eller kvalitet.
Formélet med en slik gruppering er a lette fastsettelsen av virkelig verdi (jf. IAS 41.15).

6.2.3 Anvendte verdsettelsesteknikker

Av IAS 41.47 skal foretaket opplyse om verdsettelsesteknikkene som er anvendt, og
forutsetninger som ligger til grunn for verdsettelsen av virkelig verdi for hver gruppe
biologiske eiendeler og landbruksprodukter pd innhestingstidspunktet. IAS 41.48 sier videre
at foretaket ma opplyse om virkelig verdi pa landbruksproduktene, som er innhgstet i
perioden, med fradrag for estimerte omsetningsutgifter pd innhestingstidspunktet. Med
landbruksprodukter menes alle innhestede produkter fra foretakets biologiske eiendeler (jf.
IAS 41.5).

I kapittel 4.2.2.2 sa vi hvordan standarden krever at verdsettelsen skal skje. Verdsettelsen
avhenger av om det foreligger et aktivt- versus ikke-aktivt marked. Ut i fra dette skal du
opplyse om hva som ligger til grunn for verdsettelsen.

6.2.4 Eiendomsrett med underlagte restriksjoner

Dersom foretaket har eiendomsrett som er underlagt restriksjoner, skal foretaket 1 henhold til
IAS 41.49a, opplyse om eksistensen av, og balanseforte verdier av, biologiske eiendeler, samt
den balanseforte verdien av biologiske eiendeler som er stilt som sikkerhet for forpliktelser.
Det skal ogsa opplyses om omfanget av bindinger knyttet til utvikling eller anskaffelse av

¥ Biologiske eiendeler til forbruk er eiendeler som hestes som landbruksprodukter eller selges som biologiske
eiendeler. Eksempler er slaktedyr, dyr som holdes for salg, fisk i oppdrettsanlegg, avlinger som mais og hvete,
og traer som skal brukes til toemmer (jf. IAS 41.44).

? Produserende biologiske eiendeler er biologiske eiendeler som ikke forbrukes. Eksempler er melkekyr,
vinstokker, frukttreer og treer som ikke felles, men som beskjares med tanke pa salg av ved (jf. IAS 41.44).
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biologiske eiendeler (jf. IAS 41.49b), samt strategiene for handtering av finansiell risiko i
forbindelse med landbruksvirksomhet (jf. IAS 41.49¢).

6.2.5 Avstemming

Det er ogsa i henhold til IAS 41.50 krav om at foretaket skal presentere en avstemming av
endringer 1 den balanseforte verdien av biologiske eiendeler gjennom perioden. Denne skal
inneholde tap/gevinst som felge av endringer i virkelig verdi, ekninger som folge av kjeop,
reduksjoner 1 forbindelse med salg og innhesting, ekninger som foelge av fusjoner, netto
valutakursdifferanser, og eventuelle andre endringer.

6.2.6 Prisendringer og fysiske endringer

Béde fysiske endringer og prisendringer i markedet kan forandre pa den virkelige verdien til
en biologisk eiendel. Fysiske endringer som skjer er for eksempel vekst, modning, nedbryting,
produksjon og avl. Alle disse fysiske endringene har direkte pavirkning pa en eiendels evne til
a generere fremtidig ekonomisk inntjening. En endring i en biologisk eiendels virkelige verdi,
som folge av innhosting, er ogsa en fysisk endring, jf. IAS 41.52. Ved vurdering av
inntjeningen 1 innevarende periode, og av fremtidsutsiktene, oppfordrer derfor IAS 41.51 & gi
en separat opplysning om fysiske endringer og prisendringer, samt endring i virkelig verdi
med fradrag for estimerte omsetningsutgifter. Verdien til en biologisk eiendel kan ogsa
pavirkes av andre faktorer. Landbruksaktiviteter er utsatt for risikofaktorer som klima,
veromslag, sykdom, oljeutslipp og andre ulykker som pévirker eiendelens verdi. Slike
risikofaktorer ligger som regel utenfor eierens kontroll, og kan inntre og pafere
verdireduksjoner i eiendelene uten at eieren kan forhindre det. I IAS 41.53 star det at dersom
det skulle oppsta en hendelse som gir opphav til vesentlige inntekts- eller kostnadsposter, for
eksempel sykdomsutbrudd, skal det opplyses om postens art og sterrelse i samsvar med [AS 1
Presentasjon av finansregnskap.

6.2.7 Upalitelig fastsettelse av virkelig verdi

IAS 41.54- 56 inneholder utfyllende bestemmelser om hvordan tilleggsinformasjon skal
presenteres i de tilfeller der virkelig verdi ikke kan males pélitelig. I tilfeller der foretaket
maéler biologiske eiendeler til anskaffelseskost med fradrag for eventuell akkumulert
avskriving, og eventuelle akkumulerte tap ved verdifall ved utgangen av perioden, skal det
opplyses om kjennetegn ved den biologiske eiendelen, forklaring pa hvorfor virkelig verdi
ikke kan maéles palitelig, hvilket intervall av estimater den virkelige verdien mest sannsynlig
vil ligge innenfor (dersom det er mulig), avskrivningsmetoden som er benyttet, utnyttbar
levetid eller avskrivningssatser som er benyttet, og brutto balansefort verdi og akkumulert
avskriving ved periodens begynnelse og slutt (jf. [AS 41.54).

I tilfeller der foretaket i lopet av innevarende periode maler biologiske eiendeler til
anskaffelseskost, med fradrag for eventuell akkumulert avskriving og eventuelle akkumulerte
tap ved verdifall, skal det opplyses om gevinster eller tap som er innregnet ved avhending av
slike biologiske eiendeler, og det skal 1 avstemmingen gis en separat opplysning om belop
knyttet til slike biologiske eiendeler. I tillegg skal avtemmingen inneholde tap ved verdifall,
tilbakeforinger ved tap av verdifall, og avskrivning som er knyttet til de biologiske eiendelene
(f. IAS 41.55).

Dersom det for biologiske eiendeler, som tidligere er malt til anskaffelseskost, blir mulig &
male virkelig verdi palitelig i inneveerende periode, skal det gis opplysninger om kjennetegn
ved den biologiske eiendelen, redegjorelse for hvorfor virkelig verdi nd kan males palitelig,
og effekten av endringen (jf. IAS 41.56).
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I TAS 41.30 skrives det at det antas & vere mulig og foreta en pélitelig maling av en biologisk
eiendels virkelige verdi. Videre star det;

“Denne antakelsen kan bare tilbakevises ved forstegangsinnregning av en biologisk eiendel
der det ikke finnes markedsbaserte priser eller verdier, og der alternative estimater pa
virkelig verdi vurderes d veere klart updlitelige”.

Det er spesielt for IAS 41 at standarden sier “klart updlitelig”, og ikke bare “upalitelig” som

i enkelte andre standarder. Hva som er klart updlitelig sier verken rammeverket, standarden,
eller Basis for Conclusions noe om. Dermed blir dette et skjennsmessig spersmal.
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7. Sammenligning og drefting

Det er na 4 ar siden norske bersnoterte foretak ble pliktet & folge internasjonale
regnskapsregler 1 utarbeidelsen av sine konsernregnskap. Etter innferingen av IFRS har det
veert utfert en rekke undersgkelser knyttet til IFRS-overgangen. Ernst & Young gjennomfoerte
en analyse av arsregnskapene til 65 av verdens storste foretak for 4 kartlegge hvordan IFRS
ble implementert i deres arsregnskap. Resultatene av undersekelsen viste at de fleste
foretakene 1 sin forstegangsrapportering ikke lyktes i 4 oppfylle alle kravene 1 IFRS (Schmid
og Haugnes, 2007). Ved hegskolen i Vestfold ble det gjennomfert en undersekelse pa
okonomi/finansledere i bersintroduserte foretak. Her kom det frem at 84 % av de spurte,
mente at presentasjon av noter er det som er mest komplisert og tidkrevende etter overgangen
til IFRS (Baksaas, 2008).

7.1 IAS 40 i praksis

IAS 40 Investeringseiendom ble introdusert i 2001 til tross for mye skepsis rundt verdsettelse
av investeringseiendom til virkelig verdi. Det kontroversielle ved IAS 40 er at det 1 svaert fa
tilfeller eksisterer et aktivt marked for investeringseiendom. A verdsette investeringseiendom
til virkelig verdi nir markedspriser ikke er observerbare, forer til at verdsettelsen baseres pa
skjennsmessige estimater, og folgelig reduseres paliteligheten. Eiendomsmarkedet i Norge er
verken aktivt eller velfungerende, og det er lite oppdatert markedsinformasjon 4 hente.
Spersmalet er da om fastsettelse av investeringseiendom til virkelig verdi er tilstrekkelig
palitelig, og om verdien er “virkelig”? I dette delkapitlet vil vi se pa hvordan, eller om, flere
norske bersnoterte konserner som har investeringseiendommer tilfredsstiller
rapporteringskravene 1 IAS 40. Presentasjonens innhold bygger pa konsernenes arsrapporter
fra 2005, 2006 og 2007 der fokus har vert granskning av deres noteopplysninger rundt méling
til virkelig verdi. Et av spersmaél vi stiller her, er om noteopplysningene er 1 overensstemmelse
med de kravene som stilles i IAS 40. Et annet, og like interessant spersmaél, er hvorvidt det
regelverket som er i dag, hva gjelder noteopplysninger, er tilstrekkelig for & verifisere
estimatene. Ved hjelp av arsrapporter skal vi finne ut hvilke metoder selskapene bruker for &
komme frem til investeringseiendommenes virkelige verdi, og om disse metodene evner i &
tilfredsstille kravene til relevans og palitelighet.

7.1.1 Norske bersnoterte selskap og deres oppfatning av IAS 40

Olav Thon Eiendomsselskap ASA og Steen & Strem ASA er, og har veart, spesialister pa
eiendomsdrift i flere r, og vil av den grunn ha mye fokus i denne delen da det er mulig &
sammenligne IFRS-tall med tidligere NGA AP-tall. Eiendomsselskap etablert i 2006, som
Norwegian Property ASA og Northern Logistic Property ASA, vil ogsd fi betydning i var
oppgave, men pa en noe annen mate, i og med at vi ikke har sammenlignbare tall fra for
implementeringen av IFRS. I tillegg har vi inkludert flere konserner som har
investeringseiendommer, men som ikke spesialiserer seg pa eiendomsdrift. Eksempler pa
slike konsern er DnB NOR ASA, Hol Sparebank, Rygge-Vaaler Sparebank, Storebrand ASA,
Goodtech ASA, Norgesgruppen ASA, og Schibsted ASA. Vi har ogsa inkludert Faktor
Eiendom ASA som ble notert pd Oslo Bors 1 2006. I tillegg til disse har vi sett pa selskaper
som ikke er bersnoterte, men som allikevel regnskapsforer investeringseiendom etter IAS 40.
Disse selskapene er Gjensidige, Entra Eiendom AS, Nordisk Areal I AS, og North Bridge
Opportunity AS. I felge Baksaas (2007) synes det & vare en god praksis & starte overgangen
til IFRS tidligere enn det de fleste faktisk gjor. Han skriver videre at de som konverterer til
IFRS pa et tidligere tidspunkt enn ved bersnoteringen, synes a klare implementeringen best.
Var hensikt med 4 studere anvendelsen av IAS 40 1 praksis er 8 sammenligne
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noteopplysninger gitt i de ulike selskapene, for & avdekke hvorvidt de er i overensstemmelse
med kravene som stilles i1 standarden. I tillegg vil vi, pd bakgrunn av resultatene vi finner,
vurdere om det er behov for & endre noteopplysningskravene for at regnskapet skal vise
tilfredsstillende kvalitet.

Olav Thon Eiendomsselskap ASA ble etablert i 1982, notert pa Oslo Bers 1 1983, og har siden
den gang gjennomgétt en betydelig vekst. Selskapets hovedstrategi er & erverve, utvikle og eie
eiendommer med sentral beliggenhet. Pa lang sikt skal Olav Thon Eiendomsselskap ASA
oppna heyest mulig verdiskapning gjennom fokusering pé effektiv drift av eiendommene, og
innovativ videreutvikling av eiendomsportefoljen. Fra 2005 og til i dag har Olav Thon
Eiendomsselskap ASA avlagt konsernregnskap i overensstemmelse med IFRS. I rsrapporten
fra 2005, side 30, finner vi at overgangen til IFRS har hatt vesentlig effekt pa
regnskapsforselen av investeringseiendommer, da urealiserte verdiendringer na feres over
resultatregnskapet. Dette innebarer at av- og nedskrivninger pa eiendommene bortfaller, samt
at gevinster fra eiendomssalg erstattes av realiserte verdiendringer utover urealiserte
verdiendringer. Olav Thon Eiendomsselskap ASA var i1 utgangspunktet negative til 4 ta i bruk
virkelig verdi da det medferer store svingninger i resultatet. Etter dialog med andre akterer i
markedet, og eksperter pa omradet som fortalte at det sannsynligvis bare var et tidsspersmal
for valgalternativet ville falle bort, valgte selskapet & benytte virkelig verdimodellen
(Hammer, 2006).

Steen & Strom ASA er en spesialisert virksomhet bygd pé spisskompetanse innenfor bade
eiendomsdrift og detaljhandel. Selskapet er det eneste rendyrkede kjopesenterselskapet i
Norge, men har ogsé en sterk posisjon i Sverige og Danmark. Konsernets forretningsidé gér ut
pa 4 eie, utvikle og forvalte ledende kjopesentre lokalisert i attraktive handelsomrader. Det er
selskapets mél & vaere ledende 1 Skandinavia pa profesjonell utvikling og forvaltning av
kjopesentre. Steen & Strom ASA er per 1 dag ansvarlig for kommersiell drift av 55
kjopesentre 1 Skandinavia. Selskapets suksess hviler pd et samspill mellom leietakernes
omsetning, senterets profesjonelle drift og utvikling, og utleiers langsiktige investeringsprofil.
Steen & Strom ASAs oppgave er 4 legge forholdene til rette for omsetningsvekst og
kostnadseffektiv drift for leietakerne. I arsrapporten til Steen & Strom ASA fra 2005, side 21,
uttaler skonomidirektor, Terje Daaland, at han har stor tro pa den nye standarden IAS 40. Han
mener at de tidligere reglene, der man bokferte kjepesentre til innkjepspris og gradvis avskrev
verdien hvert dr, gjorde sitt til at verdiekningen 1 kjopesentrene ikke kom tydelig frem. Han
konkluderer med at de tidligere reglene skapte et gap mellom bokfert egenkapital og reelle
verdier. Videre sier han at IAS 40 retter opp denne “feilen” ved a ta utgangspunkt i
kjepesentrenes virkelig verdi.

Steen & Strom ASA var i dialog med Olav Thon Eiendomsselskap ASA forut for
implementeringen av IFRS, og det var ikke tilfeldig at de to ledende eiendomsselskapene
valgte samme modell for regnskapsfering av investeringseiendom (Hammer, 2006). Det at
selskapene baserer seg pd samme vurderingsgrunnlag, forer til at de blir likt eksponert for
markedsmessige svingninger, og det rapporterte resultatet kan tolkes som et uttrykk for
faktisk ytelse. Det er ogsa lettere for investormarkedet & analysere regnskapene nér foretak
opererer med sammenlignbare tall.

Norwegian Property ASA ble etablert i mai 2006, og er et norsk eiendomsselskap som
investerer 1 storre, sentralt beliggende n@ringseiendommer i de sterste norske byene. Ved
utgangen av 2007 eide Norwegian Property ASA 58 kontoreiendommer (hvorav én er avtalt
solgt), 73 hoteller og ett konferansesenter, 1 Norge, Sverige, Danmark og Finland.
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Eiendommene har hgy kvalitet og svert gode beliggenheter. I fjerde kvartal 2007 ble 100
prosent av Norgani Hotels kjopt gjennom investeringsselskapet Oslo Properties, der
Norwegian Property ASA eier 17,5 prosent av aksjene. Gjennom avtaler har Norwegian
Property ASA sikret seg rett til & eie over 90 prosent av Oslo Properties. Northern Logistic
Property eier ogsé investeringseiendommer. Selskapet ble etablert 15.mars 2006 med et
langsiktig mal om & bli det storste og mest likvide investeringsalternativet innen nordisk
logistikkeiendom. Selskapet er det eneste bersnoterte nordiske eiendomsselskap med et
rendyrket fokus pé logistikk. Selskapet ble tatt opp til notering pa Oslo bers 1 juni 2007. Ved
inngangen til 2008 fremstod Northern Logistic Property som et solid og vekstkraftig selskap
med en portefolje pa 19 attraktive logistikkeiendommer til en markedsverdi pa 5,3 milliarder
kroner. Om maéling til virkelig verdi skriver konsernet i sin arsrapport for 2007, side 37, at
“bruk av modellen med virkelig verdi for investeringseiendommer gir et finansregnskap som
pd best mulig mdte reflekterer virksomhetens finansielle stilling, finansielle inntjening og
kontantstrommer, og som er sammenlignbart med andre selskaper innen tilsvarende bransje”.

I tillegg til de overnevnte selskapene har vi inkludert selskaper som har
investeringseiendommer, men som ikke driver med spesialisert eiendomsvirksomhet. DnB
NOR ASA er et av selskapene som besitter investeringseiendommer. DnB NOR ASA er et
norsk finanskonsern, som ble opprettet i 2003 ved sammenslutning av Den norske Bank
(DnB) og Gjensidige NOR ASA. Selskapet er i dag Norges storste finanskonsern. Hol
Sparebank eier ogsa investeringseiendommer som leies ut i form av en eller flere
operasjonelle leieavtaler. Selskapet ble etablert 28. januar 1905, og skal vare en selvstendig,
lokal sparebank i Hol kommune. Rygge-Vaaler Sparebank har noen eiendommer der banken
ikke har kontorer. Disse eiendommene ble 1 2005 reklassifisert til investeringseiendommer.
Rygge-Vaaler Sparebank ble etablert i 1971, og er den sterste lokale sparebanken i Qstfold.
Storebrand ASA er enda et konsern som har investeringseiendommer. Selskapet ble etablert i
1767, og er en stor akter innenfor langsiktig sparing og livsforsikring. Konsernets tre
virksomhetsomrader er livsforsikring, kapitalforvaltning og bank. Goodtech ASA besitter
ogsé investeringseiendommer, men samtlige av investeringseiendommene er solgt i lapet av
2007. Goodtech ASA ble etablert 1 1913, og er et norsk teknologi- og ingenierkonsern.
Selskapet leverer teknologiske produkter og prosjekter innenfor flere omrader. Vi finner ogsa
at NorgesGruppen ASA har investeringseiendommer. Konsernregnskapene for
NorgesGruppen ASA ble til og med 2006 avlagt i samsvar med den norske regnskapsloven og
gjeldende norske regnskapsstandarder (NGAAP). Fra og med 2007 er konsernregnskapene
avgitt i henhold til IFRS. NorgesGruppen ASA ble etablert i desember 1994, og er en
samarbeidsorganisasjon for en rekke enkeltakterer pa detaljist- og grossistsiden innenfor
dagligvarehandelen. Schibsted ASA har per 31. desember 2007 solgt alle sine
investeringseiendommer, noe som gjor at vi kun har interesse av a se pa arsrapportene for
2005 og 2006. Schibsted ASA ble grunnlagt i 1839, og er i dag Norges storste mediekonsern
og en av Skandinavias ledende medieakterer. Vi finner ingenting i arsrapportene om disse syv
selskapenes oppfatning om overgangen til IFRS, og vi finner heller ingen kommentarer
knyttet til om det har vart noen betydelige overgangseffekter pd investeringseiendommene.
Det eneste unntaket er Rygge-Vaaler Sparebank som uttaler i sin arsrapport fra 2005, side 58
at; “A benytte virkelig verdi for investeringseiendommer betyr at det blir ytterligere krav til
noteopplysninger sammenlignet med i dag. Dette omfatter spesielt informasjon om kriteriene
for klassifisering av, prinsipper og grunnlag for verdsettelse, og om den er basert pd
uavhengige verdivurderinger.”

Faktor Eiendom ASA ble etablert i 2001, notert pa Oslo Bers i 2006, men har siden 2005
valgt & rapportere etter [FRS. Selskapet anskaffet investeringseiendom ferst 1 2007, noe som
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har fort til at vi kun har studert selskapets arsrapport for 2007. Faktor Eiendom er et
holdingselskap bestdende av 7 primare heleide selskaper. Faktor Eiendom er en
eiendomsutvikler, med fokus pa utvikling av leiligheter, hus til boligmarkedet, samt hytter og
leiligheter til fritidsmarkedet 1 Norge, Sverige og Spania. Da selskapet anskaffet
investeringseiendommer forst i 2007, etter overgangen til IFRS, finner vi ingen kommentarer
til overgangseffekter knyttet til investeringseiendom.

7.1.2 Analyse av noteopplysninger

Herunder skal vi foreta en analyse av noteapparatet i arsrapportene til selskapene vi
presenterte ovenfor. Gjennomgangen omfatter en sammenligning av noteopplysningskravene
som stilles 1 IAS 40 med de faktisk noteopplysningene som er gitt i arsrapporter. Vi har tatt
utgangspunkt i arsrapporter for 2005, 2006 og 2007. Noen av selskapene er etablert etter
2005, og har derfor ikke sammenlignbare arsrapporter for alle drene. Vi har likevel valgt &
inkludere disse da det er mulighet for & finne noteopplysninger her som skiller seg fra
selskaper som har drevet 1 bransjen 1 lengre tid. Ofte har selskaper med lang virketid i
bransjen, og eldre folk i ledelsen, vanskeligheter med & tenke nytt i dagens samfunn'®.
Inkluderingen er ogsé gjort pa bakgrunn av et onske om & dekke alle de selskaper som
rapporterer etter IAS 40. Dette for a fa et komplett bilde av praksis.

Overgangen til IFRS var i overensstemmelse med IFRS 1, noe som innebar at
apningsbalansen pr. 01.01.04, samt 2004, méitte omregnes i henhold til det nye regelverket.
Sammenligning av arsrapporter over tid kan vise oss selskapenes endring i forstaelse av
standarden, samtidig som vi far et innblikk 1 hvordan selskapenes investeringseiendommer
endrer seg i verdi. Sammenligningen av spesialiserte eiendomsselskaper kontra selskaper som
kun eier investeringseiendommer, barsnoterte selskaper kontra ikke-bersnoterte selskaper, og
eldre selskaper kontra nyetablerte selskaper, gjores for &4 avdekke eventuell variasjon i
informasjonsmengden og praksis. Et interessant spersmal 1 denne sammenheng er om de rene
eiendomsselskapene gir mer informasjon om deres maling av investeringseiendommer til
virkelig verdi enn selskaper som kun eier investeringseiendommer? Det er ogsd interessant &
se om noen av selskapene frembringer opplysninger som sier noe om paliteligheten til
estimatene.

7.1.2.1 Valg av modell

De fleste selskapene har valgt & vurdere investeringseiendommer til virkelig verdi etter
forstegangsinnregning. For eksempel skriver Olav Thon Eiendomsselskap ASA (Arsrapport
2005, side 30) at “investeringseiendommene regnskapsfores i henhold til IAS 40 til virkelig
verdi i balansen, og med urealiserte verdiendringer fort over resultatregnskapet”. Unntak fra
virkelig verdimodellen er Schibsted ASA og Norgesgruppen ASA som har valgt & vurdere
investeringseiendom til anskaffelseskost, med fradrag for akkumulerte av- og nedskrivninger.

7.1.2.2 Klassifisering av investeringseiendom

I &rsrapportene til Olav Thon Eiendomsselskap ASA fra 2005, 2006 og 2007 finner vi at alle
selskapets investeringseiendommer er utleid gjennom operasjonelle leieavtaler. Steen &
Strom ASA opplyser i drsrapportene for 2005, 2006 og 2007 at de ikke har inngatt noen

' Myklemyr skriver i Ukeavisen, 17.11.2006, en artikkel om gamle forretningsmodeller som ikke er
tilstrekkelige for & opprettholde lennsomhet. Denne erkjennelsen dukker opp i bransje etter bransje, ikke minst
innen handel, media, programvare og informasjonsteknologi. Bedriftenes store utfordring i var tid, er & endre seg
raskt nok til & overleve i en verden som er mer kaotisk og risikofylt enn noen gang for (Myklemyr, 2006). Pa
bakgrunn av denne tanken har vi valgt & inkludere nyetablerte eiendomsselskaper.

73



finansielle leieavtaler, noe som tyder pa at alle deres leieavtaler er operasjonelle. Hol
Sparebank skriver at deres investeringseiendommer leies ut 1 henhold til en eller flere
operasjonelle leieavtaler. Vi finner ingen opplysninger i de andre selskapenes arsrapporter om
investeringseiendommene er leid ut gjennom operasjonelle leieavtaler.

Alle selskapene har derimot vaert grundige 1 & forklare hvilke kriterier de bruker for &
klassifisere investeringseiendom. I arsrapportene til DnB NOR ASA finner vi at bygg som er
anskaffet til utleieformal utenfor konsernet klassifiseres som investeringseiendommer.
Kombinerte bygg klassifiseres dels som investeringseiendom og dels som egne bygg dersom
bygget kan seksjoneres og seksjonene kan selges hver for seg. Dersom bygget ikke kan
seksjoneres, klassifiseres bygget som bygg til eget bruk. Vi ser altsé at konsernet har opplyst
om kriterier som benyttes nar klassifiseringen er vanskelig, noe som tilfredsstiller kravene 1
IAS 40.75c. Norwegian Property ASA skriver i sin arsrapport fra 2006, side 23, at “dersom
eiendommen benyttes som egne lokaler, omklassifiseres denne til anleggsmidler dersom denne
ikke utgjor en uvesentlig andel av eiendommen. Virkelig verdi pd tidspunkt for reklassifisering
blir eiendommens kostpris. Anlegg under utforelse blir regnskapsfort til anskaffelseskost, og
ved ferdigstillelse reklassifiseres den til investeringseiendom.”

7.1.2.3 Metoder og forutsetninger

I &rsrapportene til Olav Thon Eiendomsselskap ASA fra 2005, 2006 og 2007 finner vi at
investeringseiendommer verdsettes ved hver regnskapsavleggelse ved bruk av en
beregningsmodell. Denne modellen baseres pd den enkelte eiendoms antatte fremtidige
kontantstremmer, og eiendomsverdiene fremkommer ved & neddiskontere kontantstremmene
med individuelle risikojusterte avkastningskrav. Et illustrasjonseksempel av modellen
presenteres derimot ikke. Hammer (2006), som har hatt kontakt med administrasjonen hos
Olav Thon Eiendomsselskap ASA, skriver i sin masteravhandling, side 35, at bade
kjopesentre og naringseiendom, blir verdsatt i henhold til folgende standard formel'":

Investeringseiendommens verdi = Netto kontantstrem (sum inntekter — sum kostnader)
Avkastningskrav (Yield)

Videre sier IAS 40.75¢ at det skal opplyses om fastsettelsen av virkelig verdi er basert pa
verdsetting foretatt av en uavhengig takstmann eller ikke. I arsrapportene til Olav Thon
Eiendomsselskap ASA viser det seg at estimater og skjennsmessige vurderinger evalueres
lopende, og er basert pa historisk erfaring og andre faktorer. Styret og konsernledelsen
utarbeider estimater og gjor antakelser knyttet til fremtiden. De ansvarlige for verdsettelsen
har lang erfaring med vurdering av eiendom, og anses & inneha nedvendig kompetanse til a
kunne foreta en riktig verdsettelse av den enkelte eiendom. Eiendomsverdiene er videre
fremkommet etter dreftelser med uavhengige kompetansemiljoer, og for enkelte av
eiendommene er det dessuten utarbeidet fullstendige eksterne verdivurderinger.

Verdiforslagene skal vedtas av selskapets styre og blir revurdert hvert kvartal.

Modellen til Steen & Stream ASA har, i likhet med Olav Thon Eiendomsselskap ASA, en
inntjeningsbasert tiln@rming, og er en vanlig ndverdimodell som tar utgangspunkt i prognoser
for de fremtidige netto kontantstrommene som den enkelte eiendom forventes & generere.

' Modellen forutsetter nullvekst, uendelig tidshorisont, konstant belop og konstant kontantstrem.

74



I &rsrapportene til Steen & Strem ASA, under note 1 “konsoliderings- og
regnskapsprinsipper”,

finner vi en oversikt over elementer som inngér i prognoser for fremtidige netto
kontantstremmer:

Leieinntekter
+ Andre inntekter
= Sum inntekter

Kostnader til vedlikehold

+ Eiers andel av felleskostnader og markedsfering

+ Eiendomsskatt og forsikring

+ Administrasjon

+ Investeringer nedvendige for & oppna antatte leieinntekter
= Sum kostnader

Sum inntekter fratrukket sum kostnader gir netto kontantstremmer. Her ser man, med andre
ord, bort fra alle former for periodisering. Avkastningskravet fastsettes for hver eiendom med
utgangspunkt i en langsiktig risikofri rente med tillegg for en risikopremie. Risikojusteringen
foretas ut fra en vurdering av geografiske forhold, beliggenhet, senterets/eiendommens
standard, leietakernes soliditet, og leiekontraktenes varighet. Der sammenlignbare, faktiske
transaksjoner er gjennomfoert, vurderes avkastningskravet som er benyttet ved disse.

Nesten alle selskapene har, i likhet med Olav Thon Eiendomsselskap ASA og Steen & Strom
ASA, opplyst om metodene og forutsetningene som er brukt i fastsettelsen av
investeringseiendommens virkelige verdi. Unntaket er Faktor Eiendom ASA, som ikke har
gitt noen opplysninger om hvordan virkelig verdi av investeringseiendommene er fastsatt.
Noen selskaper har utarbeidet grundigere forklaringer enn andre. I Northern Logistic Property
ASA, legger styret opp til at det skal gjores en kvartalsvis verdivurdering av
investeringseiendommene, da lepende verdivurdering av investeringseiendommene er et
sentralt element for lennsomhet og finansiell stilling i et eiendomsselskap. Northern Logistic
Property ASA benytter en verdivurderingsmodell som er basert pa neddiskontering av
fremtidige forventede kontantstremmer per eiendom, i tilegg til at det innhentes
verdivurderinger fra uavhengig tredjepart. I arsrapporten fra 2007, side 29, finner vi at: “Der
det ikke foreligger gjeldende priser i et aktivt marked for en tilsvarende eiendom pd samme
sted og med sammenlignbare betingelser, vurderer konsernet informasjon fra en rekke ulike
kilder”;
- gjeldende markedspriser i et aktivt marked for eiendommer av en annen lokasjon, teknisk
tilstand og leieforhold, justert for & gjenspeile forskjellene,
- tidligere priser for tilsvarende eiendommer i mindre aktive markeder, justert med
endringer i skonomiske forhold siden transaksjonene ble gjennomfort
- diskonterte estimerte fremtidige kontantstreommer, basert pd ndvarende leiekontrakter, og
naverende markedsleie og lokalledighet for eiendommer med tilsvarende lokasjon og
teknisk tilstand, og ved bruk av diskonteringssatser som reflekterer usikkerhet i storrelse
og tidspunkt for kontantstremmen.

Vi ser at informasjonskildene som er nevnt ovenfor, naert felger virkelig verdi-hierarkiet som
finnes 1 IFRS 3 Business Combinations og SFAS 157 Fair Value Measurements.
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Goodtech ASA har derimot, i sin arsrapport for 2007 side 39, laget en svaert kortfattet
forklaring pd hvordan de har fastsatt virkelig verdi pd investeringseiendommene: “Det foretas
en drlig vurdering av virkelig verdi basert pd en takst foretatt av en uavhengig
takstmann/foretak, som er kvalifisert og har utstrakt erfaring med omrddet og typen
eiendommer som verdsettes. Verdsettelsen er utarbeidet ved d neddiskontere summen av netto
drlige leieinntekter med et avkastningskrav som reflekterer risiko i netto kontantstrommer”.
Selv om alle selskapene har gitt oss opplysninger om fastsettelsen av
investeringseiendommenes virkelige verdi, savner vi illustrasjonseksempler som med
konkrete tall viser hvordan verdsettelsen er fastsatt.

Naér det gjelder opplysningskravet om verdsettelsen er foretatt av en uavhengig takstmann
eller ikke, har alle selskapene med unntak av ett tilfredsstilt kravet. Faktor Eiendom ASA
viser seg igjen som et darlig eksempel, ved a ikke ha gitt tilfredsstillende opplysninger. De
fleste selskapene opplyser om at de har benyttet en uavhengig takstmann, eller intern eller
ekstern eiendomsekspertise til verdivurdering av investeringseiendommene. Norgesgruppen
ASA er det eneste selskapet som skriver at de ikke har tatt i bruk uavhengig takstmenn.

7.1.2.4 Spesifisering av belop innregnet i resultat

Alle belop som er innregnet i resultatet knyttet til foretakets investeringseiendommer, skal
spesifiseres. De fleste selskapene har gitt tilfredsstillende opplysninger, enten i form av tabell
eller tekst. Olav Thon Eiendomsselskap ASA er et av selskapene som har presentert en
oversiktlig tabell. Tabellen nedenfor er hentet fra arsrapporten for 2007 (side 27):

2007 2006 2005
Leieinntekter fra investeringseiendommer 1345721 1222 532 924 763
Direkte kostnadsferte driftskostnader inkl. vedlikehold
tilknyttet investeringseiendommer som har gitt leieinntekter 177 443 138 103 135 566
Direkte kostnadsferte driftskostnader knyttet til ikke
utleide investeringseiendommer 43 546 39216 27 808

Flere av selskapene, for eksempel Rygge-Vaaler Sparebank, har inkludert
noteopplysningskravene som kreves 1 IAS 40.75f sammen med noteopplysningskravene som
kreves 1 IAS 40.76. Vi kommer tilbake til sistnevnte krav under kapittel 7.1.2.6. Denne
sammenforingen av to noteopplysningskrav var ryddig og oversiktlig.

To av selskapene, som for evrig ikke er barsnoterte, har gitt forvirrende noteopplysninger.
Entra Eiendom AS har opplyst om leieinntekter og driftskostnader, men dette er gjort pd en
mate som ikke viser tydelig om leieinntektene og driftskostnadene kun er knyttet til
investeringseiendommene, eller om de ogsa er knyttet til andre eiendommer. Her er vi veldig
usikre pa hva de mener. Nordisk Areal I AS gir ingen individuell spesifisering av belap
innregnet i resultat. Vi ser av arsrapporten at leieinntekter er inkludert i bedriftens
resultatregnskap, men det er ikke opplyst om disse leieinntektene er knyttet til
investeringseiendommene. Det samme gjelder driftskostnadene, som i resultatregnskapet er
forvaltning, reparasjon og vedlikehold, og andre eiendomsrelaterte kostnader. Ved grundig
analyse av arsrapporten, noe som ikke burde vart nedvendig, ser vi at alle de seks
eiendommene bedriften har, er klassifisert som investeringseiendom. Dermed kan vi fastsla at
resultatregnskapets leieinntekter og driftskostnader er knyttet til investeringseiendommene.
Men poenget med noteopplysninger, er & gi brukerne en god forstielse av tallene i balansen
og resultatregnskapet, noe vi mener ikke er tilfredsstilt her.
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Faktor Eiendom ASA viser igjen at selskapet ikke gir tilfredsstillende opplysninger. Ogsa her
finner vi ingen opplysninger knyttet til leieinntekter og driftskostnader.

7.1.2.5 Begrensninger og kontraktsmessige plikter

Ved gjennomgang av selskapenes arsrapporter finner vi at halvparten av selskapene har
informert om eventuelle begrensninger eller kontraktsmessige plikter knyttet til
investeringseiendom. De fire rene eiendomsselskapene har alle gitt tilfredsstillende
noteopplysninger her. I arsrapporten til Steen & Stroam ASA for 2005, side 32, finner vi for
eksempel at: “Det foreligger ingen restriksjoner pa ndar investeringseiendommene kan
realiseres, eller hvordan inntektene og kontantstrommene til avhendingen kan benyttes. Det
foreligger heller ingen vesentlige kontraktuelle forpliktelser til a kjope, konstruere eller
utvikle investeringseiendommer”. 1 deres &rsrapporter for 2006 og 2007 star det dog at
konsernet har en forpliktelse til & bygge 24.000 kvm. boliger i forbindelse med utviklingen av
Hyllie i Malmé. North Bridge Opportunity AS skriver i sin arsrapport at det ikke eksisterer
restriksjoner pa nér investeringseiendommene kan realiseres, eller hvordan inntektene fra salg
kan brukes, med unntak av klausuler knyttet til Iineavtaler. De fleste selskapene har kun gitt
opplysninger om at slike begrensninger og kontraktsmessige plikter ikke eksisterer 1 deres
selskap.

Den andre halvparten har ikke gitt noen opplysninger i tilknytning til dette
noteopplysningskravet. Dette kan bety at slike forhold ikke forekommer i foretaket. Det er
usikkert om vi kan fastsld at det mangler informasjon, da vi ikke vet om det for eksempel
foreligger kontraktsmessige forpliktelser til & kjope, bygge eller utvikle
investeringseiendommer. De fleste selskaper oppgir informasjon bade nar det foreligger slike
forpliktelser og nér det ikke gjor det. Noen av noteopplysningskravene i IAS 40 sier at: “Man
skal opplyse om eventuelle...”. For de selskapene der vi ikke finner noe informasjon knyttet
til visse noteopplysningskrav, er det vanskelig for oss & vite om selskapet har glemt & opplyse
om dette, eller om opplysningen er utelatt fordi forholdet ikke var til stede i selskapet. Det er
likevel interessant at det kun er selskaper uten utleievirksomhet som hovednaering som
unnlater & opplyse om eventuelle begrensninger og kontraktsmessige plikter.

7.1.2.6 Avstemming

Alle selskapene har lagt frem en avstemming mellom de balanseforte verdiene av
investeringseiendom i begynnelsen og slutten av perioden. Hver avstemming inneholder de
opplysningene som er relevante for hvert enkelt selskap. Steen & Strom ASA har for
eksempel opplyst om tilganger, avganger, og netto gevinster og tap ved justering av virkelig
verdi samt andre opplysningskrav etter IAS 40.76. Dette er gjort gjennom note for
investeringseiendommer i samtlige arsrapporter.

Hol Sparebank har foretatt en slik avstemming av balanseforte verdier av investeringseiendom
1 arsrapportene fra 2005, 2006 og 2007:

Investeringseiendommer til virkelig verdi 2007 20006 2005
Balansefort verdi 01.01 3.900 3.900 3.900
Tilgang 0 0 0
Avgang 550 0 0
Endringer i verdivurdering 0 0 0
Balansefort verdi 31.12 3.350 3.900 3.900
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I Hol Sparebanks arsrapport for 2007, side 55, finner vi at investeringseiendommene er holdt
tilgjengelig for salg.

Béde Rygge-Vaaler Sparebank og North Bridge Opportunity AS har inkludert kravet om en
avstemming av balanseferte verdier sammen med noteopplysningskravet i IAS 40.75f. North
Bridge Opportunity AS har presentert en oversiktlig avstemming av balanseferte verdier
knyttet til investeringseiendom, sammen med leieinntekter og eiendomsspesifikke kostnader.
Denne presentasjonen, som du ser nedenfor, har god informasjonsverdi.

2007
Eiendom til virkelig verdi pa oppkjopstidspunktet 156 000 000
Balanseforte anskaffelseskostnader 979 694
Skattekompensasjon (2371 300)
Tilgang 154 608 394
Verdiendring investeringseiendom 8 020 306
Bokfert verdi 31.12.2007 162 628 700
Husleieinntekt (fra oppkjepstidspunktet, dvs. 1 mnd) 1211518
Direkte eiendomsrelaterte kostnader (fra oppkjepstidspunktet, dvs. 1 mnd) 364 205
Netto leieinntekt (fra oppkjepstidspunktet, dvs. 1 mnd) 847 313

Under denne tabellen har selskapet opplyst om at tilgang ved kjop av eiendom er maélt til
virkelig verdi pd oppkjepstidspunktet 28.11.2007. Bokfert verdi pr. 31.12.2007 tar
utgangspunkt i en virkelig verdi pa eiendommen pa 165 millioner kroner, fratrukket initiell
skattekompensasjon.

Schibsted ASA og Norgesgruppen ASA faller utenfor noteopplysningskravet som stilles 1 IAS
40.76 da de har valgt & benytte historisk-kostmodellen i stede for virkelig verdimodellen.
Disse selskapene skal derfor folge kravene som stilles 1 IAS 40.79, noe vi kommer tilbake til
under kapittel 7.1.2.9.

7.1.2.7 Verdsetting justert for finansregnskapets formal

Vi finner at ingen av selskapene som eier investeringseiendommer har avgitt en avstemming
lik den som er forklart i IAS 40.77. Da vi ikke finner noen opplysninger vedrerende dette
punktet, regner vi med at ingen av selskapene har foretatt verdsetting av investeringseiendom
som i vesentlig grad er blitt justert for finansregnskapets formal (for eksempel for & unngé
dobbeltregning av eiendeler eller forpliktelser som er innregnet som separate eiendeler og
forpliktelser).

7.1.2.8 Upilitelig fastsettelse av virkelig verdi

IAS 40.78 gjelder for foretak som ma verdsette investeringseiendom etter historisk-
kostmetoden grunnet utilgjengelige palitelige estimater av virkelig verdi. Alle selskapene som
vi har studert i denne delen av avhandlingen har kun verdsatt sine investeringseiendommer
ved hjelp av virkelig verdimodellen, og har derfor ikke hatt behov for & gi opplysninger
vedrarende dette noteopplysningskravet. Unntaket er Schibsted ASA og Norgesgruppen ASA
som har valgt & benytte historisk-kostmodellen. Vi skal se nermere pa disse selskapene i neste
avsnitt.
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7.1.2.9 Anvendelse av historisk-kostmodellen

Vi har tidligere vaert inne pd at to av selskapene vi har studert, Schibsted ASA og
Norgesgruppen ASA, har valgt & benytte historisk-kostmodellen i stedet for virkelig
verdimodellen ved verdsettelse av investeringseiendom. I IAS 40.79 finner vi en rekke
noteopplysningskrav som ma folges, se for ovrig kapittel 6.1.9. Verken Schibsted ASA eller
Norgesgruppen ASA gir en begrunnelse for hvorfor historisk-kostmodellen er valgt, noe som
for gvrig ikke er et krav ut fra standarden, men en slik opplysning hadde likevel veert
interessant for brukerne av regnskapet.

Et av kravene, som skiller seg fra kravene ved anvendelse av virkelig verdimodellen, sier at
selskapet ma opplyse om hvilken avskrivningsmetode som er benyttet, og hvilken
avskrivningssats/utnyttbar levetid som er benyttet. [ arsrapportene til Schibsted ASA finner vi
at investeringseiendom avskrives lineart over forventet brukstid (for bygninger: 25-50 ér).
Videre skrives det at forventet brukstid og restverdi som inngér i beregning av avskrivninger
vil vaere basert pa estimater. Arsrapportene til Norgesgruppen ASA viser at deres
investeringseiendommer avskrives lineert ved at eiendelens anskaffelseskost, fratrukket en
eventuell utrangeringsverdi, fordeles over eiendelens brukstid. Det informeres ogsé om at det
er benyttet skjonn ved vurdering av avskrivningsperiode for investeringseiendom.

Selv om historisk-kostmodellen er valgt som metode krever standarden at selskapene skal
fastsette den virkelige verdien av investeringseiendom. I Norgesgruppen ASAs arsrapport for
2007, under note 5 “Varige driftsmidler og investeringseiendom”, finner vi at virkelig verdi
av konsernets investeringseiendom er 1 828 millioner kroner pr. 31.12.2007 (1 597 millioner
kroner pr. 31.12.2006). I arsrapporten til Schibsted ASA fra 2006, under note 13 “Varige
driftsmidler, investeringseiendom og immaterielle eiendeler”, finner vi at virkelig verdi av
investeringseiendom er ca. 300 millioner kroner pr. 31.12.2006 (ca. 460 millioner kroner pr.
31.12.2005). Altsa tilfredsstiller selskapene noteopplysningskravene i IAS 40.79.

7.1.3 Totalvurdering

Dersom vi tar et overblikk over alle selskapene som eier investeringseiendommer, har de
presentert varierende implementering og praksis. De store eiendomsselskapene som, Olav
Thon Eiendomsselskap ASA, Steen & Strom ASA, Norwegian Property ASA, og Northern
Logistic Property ASA, har presentert oversiktlige og fyldige arsrapporter uten betydelige
mangler. Selskap som derimot ikke driver spesialisert eiendomsdrift, har gitt lite, men i de
fleste tilfeller, tilfredsstillende noteopplysninger i henhold til noteopplysningskravene i IAS
40. Likevel ma vi papeke at noen av selskapene, spesielt Faktor Eiendom ASA, Entra
Eiendom AS, og Nordisk Areal I AS, har gitt rotete presentasjoner av noteopplysninger,
samtidig som de har en rekke mangler i opplysninger knyttet til investeringseiendom. Den
mest alvorlige mangelen finner vi i arsrapportene til Faktor Eiendom ASA, der det ikke er gitt
opplysninger knyttet til hvilke estimater som er brukt ved fastsettelse av virkelig verdi av
investeringseiendom. Det er noen problemer som gjentar seg i de tre overnevnte selskapene.
Det forste problemet er uvisshet knyttet til spersmalet om informasjon er utelatt bevisst, om
den er glemt, eller om forholdet som det skal opplyses om rett og slett ikke eksisterer i
selskapene. Eksempler er begrensninger og kontaktsmessige plikter knyttet til
investeringseiendom, samt verdsetting justert for finansregnskapets formal, noe vi sa pa i
kapittel 7.1.2.5 og 7.1.2.7. Det siste problemet, er manglende informasjon om hvilke
leieinntekter og direkte driftskostnader som er knyttet til investeringseiendom.

Observasjonene vi har gjort er for gvrig interessante. Vi har inntrykk av at selskaper som eier
investeringseiendommer, uten 4 drive spesialisert eiendomsdrift, gir feerre og mindre
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spesifiserte opplysninger om verdsettelse av investeringseiendommene. Spersmaélet er hvorfor
det eksisterer et informasjonsgap mellom de spesialiserte eiendomsselskapene og de
selskapene som kun eier investeringseiendommer. En &rsak kan vare vesentlighet. Goodtech
ASA, for eksempel, driver innenfor automatiserings- og industribransjen, og i deres
arsrapporter fra 2005 og 2006 ser vi at investeringseiendom utgjer en uvesentlig del av total
virksomhet. I denne forbindelse dukker det opp en annen mulig arsak. Selskapene som ikke
driver spesialisert eiendomsdrift, har sannsynligvis mindre kompetanse i rapportering etter
IAS 40, og vil felgelig gi mindre detaljerte opplysninger knyttet til investeringseiendommer.
Det & utarbeide detaljert dokumentasjon om hvordan virkelig verdi er beregnet, krever mye
arbeid, bade i tid og penger, og kan ogsa vere en mulig arsak til den mangelfulle
informasjonen.

Mangel pé detaljerte beskrivelser av hvordan virkelig verdi av investeringseiendommer er
fastsatt, er et gjennomgéiende problem i alle selskapenes arsrapporter. I drsrapportene finner vi
et tall for virkelig verdi og en opplysning, som for eksempel sier at investeringseiendommene
er vurdert til markedsverdi, og at vurderingene er basert pi neddiskontering av arlige
leieinntekter, eller at de tar utgangspunkt i diskonterte kontantstremmer. Det eneste selskapet
som skiller seg ut her er Steen & Strom ASA, som har gitt oss en detaljert beskrivelse av
fremgangsmaten sammenlignet med de andre selskapene. Dette sa vi pa i kapittel 7.1.2.3. For
a kort oppsummere, ma det igjen sies at alle selskapene, med unntak av ett, tilfredsstiller
noteopplysningskravet til informasjon om fastsettelse av investeringseiendommens virkelig
verdi. Standardsetterne er med andre ord tilfredsstilt, men vil brukerne vare tilfredsstilt? I
neste kapittel skal se naermere pa noen alternativer til hvordan noteopplysningene i IAS 40
burde vert.

7.1.4 Hvordan burde noteopplysningene vaert?

Etter & ha lest flere arsrapporter med noteopplysninger vedrerende IAS 40, har vi fatt noen
tanker om eventuelle forbedringer av noteopplysningskravene. Dette for at opplysninger som
angdr investeringseiendommer skal fremsta som etterprovbare, forstaelige, relevante og
palitelige for regnskapsbrukerne. Spersmal som har dukket opp under var studie av
noteopplysninger, er hvordan virkelig verdi av investeringseiendommer er fastsatt, og hvor
folsomme estimatene er for endring i forutsetningene som ligger til grunn for estimatene. Vi
har, som nevnt tidligere, ogsé stilt spersmél ved om noen av noteopplysningene er utelatt
bevisst, glemt, eller at de underliggende forholdene som noteopplysningskravene spor etter
rett og slett ikke forekommer i selskapet. Vi skal se n&ermere pé disse spersmélene
nedenunder.

Under kapittel 7.1.2.3 sé vi eksempler pa metoder og forutsetninger som selskapene har brukt
1 fastsettelsen av investeringseiendom til virkelig verdi. Standarden stiller krav til at
selskapene skal opplyse om; “metodene og de betydelige forutsetningene som er benyttet ved
fastsettelse av den virkelige verdien av investeringseiendom, herunder en erklering om
hvorvidt fastsettelsen av virkelig verdi ble stottet av markedsdokumentasjon eller om den i
storre grad var basert pd andre faktorer (som foretaket skal opplyse om) pa grunn av
eiendommens art og mangel pa sammenlignbar markedsinformasjon”. Av standarden tolker
vi det som at selskapene kun skal oppgi hvilken metode og hvilke forutsetninger som er brukt
1 fastsettelsen av virkelig verdi. Altsé har selskapene, etter standarden, utarbeidet noyaktige
noteopplysninger. Spersmélet er om en gjennomsnittlig regnskapsbruker forstar hvordan
selskapet har kommet frem til virkelig verdi av en investeringseiendom pa bakgrunn av en
opplysning som sier at: “Verdsettelsen er utarbeidet ved d neddiskontere summen av netto
arlige leieinntekter med et avkastningskrav som reflekterer risiko i netto kontantstrommer”

80



(Arsrapport for Goodtech ASA 2005, side 19). Problemet ligger altsa ikke, i forste omgang,
hos selskapene, men heller i noteopplysningskravene. Vi ser at standarden, pa dette omradet,
stiller for uspesifikke krav. Kanskje burde standarden stilt krav om & presentere et
illustrasjonseksempel for & kommunisere bedre med regnskapsbrukerne? Det ville gjort det
enklere for regnskapsbrukerne & forsta hvilke beregninger som ligger bak det tallet som
presenteres 1 balansen for investeringseiendom. Og ved & muligens bidra til sterre forstaelse
for hvordan verdiene er beregnet, ville det gitt regnskapsbrukerne mulighet til & verifisere
estimatene.

Et annet sentralt spersmal vi skal se nermere pé, er hvor felsomme estimatene er for endring i
forutsetningene som ligger til grunn for estimatene. Det hadde vaert svert interessant a se
sensitivitetsanalyser som viser hvordan virkelig verdi endrer seg med de underliggende
parametrene. Vi mener at standarden kanskje burde stilt krav til selskapene om a gjennomfore
sensitivitetsanalyser knyttet til virkelig verdiberegninger av investeringseiendom. Slik
standarden er i dag er det vanskelig for regnskapsbrukerne & skaffe seg oversikt over
estimatusikkerheten. Av de 16 selskapene som eier investeringseiendommer, er det 3 av
selskapene som har presentert sensitivitetsopplysninger knyttet til deres
investeringseiendommer. De tre selskapene har presentert ulike sensitivitetsanalyser, men et
sentralt maleparameter som gér igjen i de tre analysene er yield. Yield betyr egentlig
okonomisk ytelse, men i denne sammenheng betyr yield avkastningskrav, og er enkelt forklart
netto leieinntekter dividert med eiendommens antatte markedsverdi. Begrepet representerer
dermed investors totalavkastningskrav, med forutsetning av at nettoleieinntekter i dag
representerer et normalisert resultat (Langland, 2008).

Steen & Strom ASA er et av selskapene som har gitt opplysninger i form av
sensitivitetsanalyser. Oversikten nedenfor er hentet fra Steen & Strom ASAs &rsrapport (2007,
side 41). Den viser hvordan verdien pa selskapets investeringseiendommer blir pavirket av
endringer i kontantstrom og yield. Vi ser av tabellen at verdiene er mest sérbare for endring i
yield.

Yield Verdi Endring

Endring i yield -0,50 % 5,71 % 21599 602 1739 098
Verdi 31.12.2007 6,21 % 19 860 504
Endring yield + 0,50 % 6,71 % 18 380 586 (1479 918)

Endring kontantstrem Verdi Endring
Okt kontantstrem + 2 % 24 667 20257714 397 210
@kt kontantstrom + 1 % 12333 20 059 109 198 605
Verdi 31.12.2006 19 860 504
Redusert kontantstrem -1 % (12 333) 19661899 (198 605)
Redusert kontantstrem -2 % (24 667) 19 463 294 (397 210)

Norwegian Property ASA gir lignende opplysninger i sin arsrapport (2007, side 81). DTZ
Realkapital har simulert hvordan endringer i ulike faktorer vil pavirke verdivurderingene for
forretningseiendommene. Resultatene viser at verdiene er mest sarbare for endringer i
markedsleie og diskonteringsrente, hovedsakelig pa bakgrunn av de lange leiekontraktene.
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Sensitivitetsverdivurderinger for portefeljen av forretningseiendommer

Forretningseiendommer Verdiendring Verdiendring

Sensitiviteter millioner %
kroner

Inflasjon 2008 + 1 %-poeng til 3,7 % 152 0,7 %

Markedsleie 5% 830 4,0 %

Markedsyield + 0,25 %-poeng (443) (2,1 %)

Diskonteringsrente + 0,25 %-poeng (883) (4.2 %)

Northern Logistic Property ASA har foretatt sensitivitetsanalyser av markedsleien,
diskonteringsraten og forventet avkastning ved salg (exit yield) i deres arsrapport (2007, side
37). De skriver at: “Dersom markedsleien er 10 % lavere/hoyere enn selskapets estimater, vil
virkelig verdi av selskapets investeringseiendommer veere 353 millioner kroner
lavere/hayere”. Videre skriver de at: “Dersom diskonteringsraten benyttet i selskapets
diskonterte kontantstrommer skulle veere 25 bps" lavere/hayere enn selskapets estimater, vil
virkelig verdi av selskapets investeringseiendommer veere 50 millioner kroner hoyere/49
millioner kroner lavere”. Om yield skriver de at: “Dersom forventet avkastning ved salg (exit
yield) benyttet i selskapets diskonterte kontantstrom skulle veere 25 bps' lavere/hoyere enn
selskapets estimater, vil virkelig verdi av selskapets investeringseiendommer veere 81
millioner kroner hoyere/75 millioner kroner lavere”.

Et annet spersmal vi gjentatte ganger har vert inne pa, er om noen av noteopplysningene er
utelatt bevisst, glemt, eller at forholdet som noteopplysningskravene speor etter rett og slett
ikke forekommer i selskapet. Problemet dukker opp i bade IAS 40.75g, IAS 40.75h og IAS
40.77. For at opplysningene skal fremsta som klarere pa dette omradet, ber det gjores noen
endringer i1 standarden. Slik standarden er pé disse omradene i dag, sier den at selskapet skal
gi visse opplysninger dersom forholdet forekommer 1 selskapet. Det vi foreslar er at
standarden stiller krav til at slike opplysninger skal oppgis uavhengig av om forholdet er til
stede 1 selskapet eller ei. Dette vil kanskje skape mindre forvirring blant regnskapsbrukerne,
da mange selskaper ikke gir opplysninger pa dette omradet, mens andre selskaper gir
opplysninger enten forholdet forekommer eller ei.

Hovedkritikken mot virkelig verdimodellen er at den i mange tilfeller ikke rapporterer
palitelig informasjon. Mye av problemet ligger imidlertid i at ordlyden ikke nyanseres og
dermed mistolkes. IASBs nye forslag til rammeverk, der reliability erstattes med faithful
representation, kan muligens vare en lgsning pa dette problemet. Dersom tallene formidler
det de gir seg ut for & formidle, vil informasjonen vare valid, og da ogsa fremstd som
palitelig. Noen standarder, for eksempel IAS 40, krever rapportering av virkelig verdi selv for
eiendeler som ikke omsettes i et aktivt marked. I denne sammenhengen har kritikere hevdet at
anvendelsen av prinsippet skjer for raskt og ubetenksomt, og at det i liten grad er serget for at
brukerne er klar over usikkerheten i tallene.

Problemet kan langt pa vei loses ved & gi tilstrekkelige opplysninger i1 regnskapet, og det er
spesielt viktig at estimater og forutsetninger som inngar i verdsettelsen konkret blir gjengitt.
Til tross for at strenge opplysningskrav vil fore til en mer omfattende informasjonsmengde for

"2 Her betyr bps at diskonteringsrenten er satt ned med 0,25 prosentpoeng.
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brukerne & gjennomga, kan man samtidig si at relevant informasjon aldri vil vere overfladig.
Dersom man i tillegg forseker & presentere informasjonen i trdd med rammeverkets krav om
forstaelighet, relevans, palitelighet og sammenlignbarhet, vil dette forenkle tolkningen av
tilleggsopplysningene.

7.2 TIAS 41 i praksis

I dette kapitlet er vi interessert i & finne ut om selskapene som rapporterer etter IAS 41
oppfyller kravene til noteopplysninger. Vi vil i forste omgang presentere selskapene og deres
oppfatninger av standarden.

7.2.1 Norske bersnoterte selskap og deres oppfatning av IAS 41

De norske bersnoterte foretakene som faller inn under gruppen fiskeoppdrett er Cermaq ASA,
Marine Harvest ASA, Leray Seafood Group ASA, Marine Farms ASA, SalMar ASA,
Austevoll Seafood ASA og Grieg Seafood ASA. Nar det gjelder skogbruk har vi sett pa
Norske Skogindustrier ASA og Orkla ASA.

Norske Skogindustrier ASA het opprinnelig Nordenfjelske Treforedling AS, og ble stiftet 1.
mars 1962. Den forste papirmaskinen 14 pa Skogn og startet produksjonen i 1966. 1 1972
skiftet selskapet navn til Norske Skogindustrier AS. I 1989 fusjonerte de med Follum
Fabrikker og kjopte 50 % av aksjene 1 Union. Norske Skogindustrier ASA er blant verdens
starste produsenter av treholdig trykkpapir, med 19 hel- og deleide fabrikker i 14 land i fire
verdensdeler. Nar det gjelder Orkla ASA har ogsé de biologiske eiendeler i form av skog. Det
er datterselskapet Borregaard Skoger AS som har ansvaret for forvaltningen av hele Orklas
skoger bade nér det gjelder skogsdrift og utmarksforvaltning. I konsernregnskapet verdsettes
skogen til virkelig verdi, og verdiendring gar over resultatet. Disse selskapene har ikke uttrykt
misneye ved bruk av IAS 41. Vi finner derimot stor misneye blant oppdrettselskap som
verdsetter levende fisk etter [AS 41.

Et av oppdrettselskapene er Cermaq ASA (tidligere Statkorn Holding) som ble etablert i 1995,
og bersnotert i september 2005. Konsernet bestar i hovedsak av et oppdrettsselskap,
Mainstream, og et forselskap, EWOS. EWOS representerer en relativt stor andel av Cermaq
ASAs totale drift. Produksjonen foregér i Norge, Chile, Canada og Skottland, som er de fire
hovedregionene for oppdrett av laks og erret. Selskapet har i sine arsrapporter uttrykt klart
hvorfor de mener at virkelig verdi ikke kan males palitelig (arsrapport 2006, side 61):

“Det er forutsatt i beregningene at all slaktemoden fisk i beholdningen kan bli solgt uten d
pavirke markedsprisen. I praksis vil den realiserte gevinsten oppnddd ved salg av
beholdingen veere forskjellig fra markedsprisen lagt til grunn i beregninger for virkelig verdi
pd grunn av endringer i det endelige bestemmelsessted hvor fisken skal selges, endringer i
prisnivd, tidspunkt for faktisk salg, endringer i kostnadsniva og forskjeller i kvalitet”.

Slike endringer kan pafere store forskjeller mellom praksis og det som blir rapport. Cermaq
ASA skriver at en 10 % ekning i salgspriser i 2006 ville gkt den virkelige verdien av
biomassen med 102,8 millioner kroner. Det er altsé ikke kun snakk om smapenger. Bransjen
har selv presisert at virkelig verdiberegninger mé gjores med stor grad av skjenn, og til tider
usikre estimater. Selv om en iberegner sannsynligheter og risikofaktorer, vil det likevel vare
vanskelig for regnskapsbrukerne a resonere seg frem til metoden som er brukt.

Enkelte av de bersnoterte oppdrettsselskapene fikk oppleve overgangen til IFRS 1 2005. I den
forbindelse var det delte meninger rundt & beregne all fisk til virkelig verdi uansett vekt. Det
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oppstod her en diskusjon mellom oppdrettsbransjen og Kredittilsynet som vi kommer tilbake
til 1 kapittel 7.2.1.1. P4 det tidspunktet var det Pan Fish ASA, Fjord Seafood ASA og Leroy
Seafood Group ASA som var bersnoterte. Lergy Seafood Group ASA er per i dag en av
Norges storste lakseeksportarer, og er ogsa store pd eksport av andre arter. Selskapets
produkter er ulike typer lakseprodukter, hvitfisk, pelagisk fisk og skalldyr. Konsernets
aktiviteter kan spores tilbake til slutten av 1800-tallet. Selskapet var et tradisjonelt
familieselskap frem til 1997, da det ble gjort om til allment aksjeselskap, og bersnotert i 2002.

Pan Fish ASA og Fjord Seafood ASA er i dag representert ved Marine Harvest ASA som
folge av en fusjon mellom disse to og Marine Harvest N.V. Selskapet er verdens ledende
sjomatselskap, tilbyr et bredt spekter av sjgmatprodukter, og produserer en fjerdedel av
verdens oppdrettslaks og -orret. Pan Fish har uttrykt sin oppfatning av IAS 41 (Arsrapport
2005, side 33): “Dersom all levende fisk skal verdsettes til virkelig verdi, vil regnskapets
relevans reduseres, og det vil bli vanskelig ad sammenligne selskaper med ulik
alderssammensetning i beholdningene med levende fisk”. Pan Fish ASA mener at akkumulert
tilvirkningskost uansett vil vaere et godt estimat pd virkelig verdi pa fisk som ennd ikke er
slaktemoden. Fjord Seafood ASA uttrykker ogsé sine meninger rundt & beregne fisk til
virkelig verdi (Arsrapport 2005, side 39): “ Estimert virkelig verdi pd fisk vil alltid mdtte
baseres pa estimater som inneholder usikkerhet, selv om selskapet har betydelig ekspertise i
forhold til d vurdere disse faktorene. Antall kilo biomasse er i seg selv et estimat som baseres
pd antall smolt satt ut, estimert og observert vekst etter utsett, estimert dodelighet (basert pd

2

observert dodelighet) osv.”.

Leragy Seafood Group ASA har i sine arsrapporter for 2006 (side 39) og 2007 (side 49)
utarbeidet sensitivitetsanalyser, der de viser hvor store konsekvenser prisendringer kan fa pa
konsernets driftsresultat.

En sensitivitetsanalyse pa pris for atlantisk laks og erret per 31.12.2006 gir folgende utslag pa konsernets
driftsresultat (mill NOK):

Pris -1kr Pris -2kr Pris -S5kr
Redusert driftsresultat i LSG konsern -27 -53 -131

En sensitivitetsanalyse pa pris for atlantisk laks og erret per 31.12.2007 gir folgende utslag pa konsernets
driftsresultat (mill NOK):

Pris -1kr Pris -2kr Pris -Skr
Redusert driftsresultat i LSG konsern -33 -64 -150

Selskapet mener at regnskapsmessig verdi av varelageret trolig vil variere mer enn det gjorde
etter tidligere verdsettelsesprinsipper. Variasjonene vil gke som folge av volatiliteten 1 prising
av atlantisk laks og innsatsfaktorer, uforutsigbarhet i biologisk produksjon, samt endringer i
varelagerets sammensetning (sterrelsesfordeling).

Etter innforingen av IFRS 12005 er flere oppdrettselskap blitt bersnotert. Verdt & nevne er
Marine Farms ASA som er et internasjonalt oppdrettsselskap med hovedfokus péa oppdrett av
laks 1 Storbritannia, og seabass og seabream i1 Spania. Virksomhetene drives gjennom de
heleide datterselskapene Lakeland (Storbritannia) og Culmarex (Spania), som begge
kontrollerer hele verdikjeden fra rognproduksjon til salg. Lakeland og Culmarex er blant de
mest lonnsomme akterene innenfor sine markeder. Videre er Marine Farms engasjert innen
oppdrett av fiskearten cobia i Amerika, Belize og 1 Vietnam, samt et torskeklekkeri 1
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Storbritannia. Selv om Marine Farms ASA ikke ble bersnotert for i 2006, valgte de & avlegge
sine regnskap etter IFRS fra 2005.

I véar analyse har vi ogsd sett pd Grieg Seafood ASA som er en av verdens ledende
fiskeoppdretter av laks og erret. Selskapet ble noterte pa Oslo Bers i 2007, og har dermed kun
én arsrapport som er av interesse for vér analyse. Ogsd SalMar ASA ble bersnotert 1 2007.
Selskapet ble etablert i 1991 med utgangspunkt i et oppkjept konkursbo bestdende av en
konsesjon for oppdrett av laks og et anlegg for mottak av villfisk. Gjennom &rene har
selskapet kjopt flere laksekonsesjoner, og er i dag en av verdens sterste produsenter av laks.
For var analyse vil ogsé arsrapporten for 2006 vare av interesse, da selskapet valgte & avlegge
konsernregnskapet etter IFRS, selv uten & vare bersnotert. Austevoll Seafood ASA er ogsa et
selskap som vil vere av interesse for oss. De drev med lakseoppdrett frem til 2007, da de
solgte oppdrettsvirksomheten til Leroy Seafood Group ASA. Selskapet ble notert pa Oslo
Bors i 2006. Arsrapporten for 2006 har vi sammenlignet med de andre oppdrettsselskapene.

Det siste selskapet som er verdt & nevne er Spon Fish ASA som driver med matfiskoppdrett
av torsk. De er ikke notert pa Oslo Bers, men har planer om bersnotering. Selskapet har
likevel benyttet IFRS-regler 1 avleggelsen av sine regnskap for 2006 og 2007. Vi synes det er
interessant & nevne, da det ikke er mange selskaper som velger a benytte IFRS-regler uten a
vaere bersnotert.

Alle de norske bersnoterte oppdrettselskapene har en felles oppfatning; det finnes ikke noe
aktivt marked for levende fisk under 4 kg.

7.2.1.1 Tvistesaken mellom Kredittilsynet og oppdrettsbransjen

Kredittilsynet mener at det ikke finnes markedspriser pa levende fisk, og hevder at verdien i
stedet méa beregnes ut fra prisen pa slaktet fisk av samme storrelse (Kvaal, 2007). Fisk under 4
kg, dvs. umoden fisk, mener Kredittilsynet at tilsvarer umoden slaktet fisk. Da det eksisterer
et marked for umoden slaktet fisk, skal fisken vurderes til virkelig verdi. Spersmalet er om
dette vil vere en riktig verdi péd levende oppdrettsfisk i en meer'>. Kvaal (2007) beskriver et
eksempel der vi tenker oss at eieren skal selge umoden levende sméfisk. Den eneste rasjonelle
salgsformen vil da vere som levende fisk som er igjen i maren. Betalingsviljen til kjoperen
vil vaere det kjoperen forventer a tjene pa kjopet ved mest fordelaktig disposisjon, som vil
veere 4 la fisken vokse seg slaktemoden. Betalingsviljen finner vi ved & neddiskontere
fremtidige oppdrettsutgifter og inntekter ved salg av moden fisk, noe som leder oss til
diskonteringsmodellen 1 IAS 41.20. Dermed ser vi at Kredittilsynets slakteglade oppdretter
ikke finnes i norske oppdrettsanlegg. Oppdrettsbransjen hevder derimot at marked for
slakteklar liten fisk kun finnes i tilfeller der fisken i en meer ikke har vokst som planlagt
(Kvaal, 2007).

3. februar 2006 fattet Kredittilsynet vedtak om & palegge Pan Fish ASA, Fjord Seafood ASA
og Leray Seafood Group ASA 4 endre sin fremtidige regnskapspraksis. Dette innebar at all
levende fisk skulle vurderes til en hypotetisk markedsverdi. Vedtaket mette sterk motstand da
bransjen mente de kunne dokumentere at en slik hypotetisk markedspris ikke ville kunne
beregnes palitelig. Bransjen hevder at stor usikkerhet i estimatene vil kunne fore til sterke
svingninger 1 resultat og darligere kvalitet pa regnskapsrapporteringer. Selskapene paklagde
dermed vedtaket, og klagen ble fattet av Finansdepartementet 20.12.2006.

" En mar er et 15-30 meter dypt fiskeredskap som holdes utspent av et flytende rammeverk.
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Kredittilsynet ba de bersnoterte oppdrettsselskapene redegjore for sine vurderinger rundt IAS
41. Representanter for selskapene gikk sammen om a presentere sin forstielse av standarden,
slik at Kredittilsynet kunne fa den informasjon de etterspurte. Dette resulterte 1 notatene:
“Accounting measurements of farmed fish under IFRS” (Leroy Seafood Group ASA, Nutreco
International B.V., Stolt Sea Farm Holding, Fjord Seafood ASA og Pan Fish ASA, 2004) og
“The Limits of reliable fair value measurements in fish farming” (Leray Seafood Group ASA,
Nutreco International B.V., Stolt Sea Farm Holding, Fjord Seafood ASA og Pan Fish ASA,
2005). Erlend Kvaal, som representerer det regnskapsfaglige miljg, ble ansatt som ekstern
konsulent til & bista arbeidet med sistnevnte notat.

Leroy et. al (2004) viser til den australske standarden AASB'* 1037 Selfgenerating and
regenerating assets (SGARA). Denne standarden setter netto markedsverdi som hovedregel
for verdsettelse av biologiske eiendeler, og blir sett pa som en forleper til IAS 41. Flere
selskaper i primarnaringene i Australia bruker denne standarden.

Mye av uenigheten i tvistesaken dreide seg om bestemmelsen i IAS 41.18b, hvor man i
tilfeller der det ikke eksisterer aktive markeder for den biologiske eiendelen, skal benytte seg
av priser for lignende eiendeler. Da det ikke finnes et marked for levende oppdrettslaks,
mener bransjen at priser for slaktet laks (lignende eiendel) er brukbare. Her er Kredittilsynet,
Finansdepartementet og bransjen enige. Uenigheten gar derimot ut pa hvilke vektklasser av
laks som gér inn under denne bestemmelsen. Et av bransjens hovedargumenter mot bruk av
virkelig verdi, er usikkerheten rundt fremtidig salgspris pa laks. Lergy et. al (2005) har utfert
analyser som viser at jo lengre frem i tid man predikerer pris, jo heyere vil standardavviket
veere. Kredittilsynet og Finansdepartementet mener at all levende laks skal verdsettes til
virkelig verdi med utgangspunkt i FHL-priser'” for slaktet laks, mens bransjen mener en slik
verdsettelse kun kan beregnes for slaktemoden laks. Markedsprisene som eksisterer for
vektklasser av slaktet umoden laks, er 1 folge bransjen ikke relevante, da dette er et
skrapmarked.

Leray et. al (2004) skriver at vedlikehold av utstyr, medisinsk behandling av fisken, og
generell overvakning er mer komplisert for oppdrettsbransjen enn for jordbruk, da alt skjer
under vann. Lergy et. al (2004) skriver videre at det er umulig & holde neyaktig kontroll med
hvor mye fisk som faktisk star i maren, og hvor stor denne fisken er. Oppdretterne mé daglig
takle eksterne og uforutsigbare forhold som klima, predasjon'® og sykdomsutbrudd. Videre
skriver de at temperaturen i sjoen har mye & si for at fisken skal vokse godt, og at det skal lite
til for temperaturen sinker eller eker veksten.

De overnevnte forhold er noen av argumentene bransjen brukte for & illustrere at IAS 41 er en
standard ment pd landbruk, og ikke for oppdrett i1 sjo. Det viktigste forholdet som trekkes frem
er imidlertid selve den biologiske produksjonen; dodelighetsrate, vekstrate og forfaktor'’. 1
folge bransjen selv, er alle disse 3 faktorene mulige for oppdretteren & kontrollere til en viss
grad. Det kan imidlertid skje mye som pavirker disse forholdene i lapet av den lange

' Australian Accounting Standards Board.

15 Hver uke legges det ut prisrapporter fra Fiskeri- og havbruksnaeringens landsforening (FHL). Av disse
prisrapportene fremkommer det priser for slaktet oppdrettslaks av Superior kvalitet

fordelt pa vektklassene 1-2 kg, 2-3 kg, 4-5 kg, 6-7 kg og 7+ (slaktet vekt).

' Predasjon er et spesialtilfelle av heterotrofi (organismer som lever av andre organismer).

" Hvor mye for en trenger for & produsere 1 kg biomasse.
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produksjonstiden'®. For eksempel kan temperaturen pavirke vekstrate og forfaktor, og sykdom
kan pavirke dedelighetsrate. For innhesting skjer, er det vanskelig & vurdere kvaliteten av
fisken, noe som gjor at estimatene pa kvaliteten er svaert usikre. Fjord Seafood ASA mener at
det er viktig & vere klar over at fisken 1 sjoen vokser forskjellig fra hverandre. Selv i en
situasjon med gode estimater pa den gjennomsnittlige vekten av fisken i en meer, vil det veere
betydelig variasjon pd kvaliteten og vekten pd den faktiske fisken i hver mer.

Finansdepartementet valgte & opprettholde Kredittilsynets vedtak med noen mindre endringer.
Oppdrettsselskapene métte derfor vurdere alle biologiske eiendeler til virkelig verdi fra og
med delarsregnskapet for fjerde kvartal 2006 og arsregnskapet for 2006".

Det er imidlertid en justering i forhold til Kredittilsynets vedtak vedrerende markedsprisene
som skal benyttes. Finansdepartementet palegger selskapene a justere de observerbare
markedsprisene (priser fra Fiskeri og Havbruksnceringens landsforbund pa slaktet laks i ulike
starrelsesklasser), for & gjenspeile forskjeller mellom den aktuelle prisen og den hypotetiske
markedspris som ville dannet seg dersom det hadde eksistert et aktivt marked for levende,
umoden oppdrettslaks (IAS 41.18b). Finansdepartementet sier imidlertid ingenting om
hvordan dette skal gjores. Det blir 1 s4 méte opp til oppdrettsselskapene & finne en egnet
metode for & beregne en hypotetisk markedspris. Dette vil kunne ende med mange ulike
versjoner av hypotetiske markedsprisberegninger, og en kan sperre seg selv om
sammenlignbarheten mellom selskapene vil bli god nok.

Det offisielle tolkningsorganet (IFRIC) foreslér, ved bruk av et illustrerende eksempel®, at
levende oppdrettsfisk ber vurderes ved & neddiskontere kontantstremmer, basert pd forventet
pris 1 det mest relevante markedet, som er markedet for slaktemoden fisk (IASBs agenda paper
6, 2007). Dette er det naeringen hele tiden har hevdet. Kvaal (2007) mener, pa bakgrunn av
dette, at norske myndigheters tolkning av IAS 41 bygger pa en misforstaelse. Dermed tror han
at Kredittilsynets regnskapsregulering av oppdrettsbransjen vil fa kort levetid.

7.2.2 Analyse av noteopplysninger

I dette kapitlet vil vi vurdere noteapparatet i rsrapporter ut fra hva IAS 41 krever. IAS 41
regulerer den regnskapsmessige behandlingen av jordbruk, skogbruk og fiske. Vi har tatt
utgangspunkt i arsrapporter for 2005, 2006 og 2007. Dette har vi gjort for a finne ut om det er
noen variasjon mellom bransjene, hva som gis av opplysninger for & fastsette virkelig verdi,
og om det er opplysninger som sier noe om paliteligheten.

Alle barsnoterte selskaper har vert pliktige til & omarbeide regnskapstallene fra 2004, slik at
de ble sammenlignbare med de fra 2005. Regnskapet for 2005 ble fort etter bransjens egen
tolkning av IAS 41, mens de fra og med delarsregnskapet for fjerde kvartal 2006 métte fore
etter vedtaket fra Finansdepartementet. Ved forstegangsbruk av IAS 41 ma overgangsreglene
1 IFRS 1 benyttes. Verdiendringene knyttet til de biologiske eiendelene skal da skje over
egenkapitalen (jf. [IFRS 1.11).

' Det tar ca 3 &r 4 produsere en laks; fra egg til smolt, og fra smolt til moden slakteklar laks.

% http://www.kredittilsynet.no/wbch3.exe?ce=16195

20 The farm grows fish for sale in a market for mature fish. Due to some cross-contamination between tanks,
when a tank of mature fish is harvested, it will contain some immature fish. These are sold as scrap, for a
negligible value. Since the immature fish are sold, an active market for immature fish is created” (IASBs agenda
paper 6, 2007).
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Et av kravene i [ASBs rammeverk (1989), er at substans skal overstyre form (substance over
form) 1 regnskapet. Dette innebzrer at skonomiske realiteter av betydning skal gjeres synlige
i rapporteringen, selv om en mer formelt sett ut fra en regnskapsrettslig vurdering kan unnlate
dette. I prinsippet gir dette oppdrettsselskapene anledning til & trekke ut biomassejusteringene
fra EBIT. For & vise driftsresultatet for og etter biomassejusteringene, har oppdrettsselskapene
etter overgangen til IFRS derfor brukt resultatbegrepet “EBIT for verdijustering av
biomasse”  eller “Driftsresultat for verdijustering av biomasse”. Urealiserte verdijusteringer
innregnes 1 resultatregnskapet for & komme frem til resultatbegrepet EBIT (driftsresultat).
Verdijusteringene bestar hovedsakelig i at voksen eller slakteferdig fisk, og lagre av frossen
fisk, bokferes til en estimert markedsverdi fremfor kostverdi. Blant oppdrettsselskapene som
vi har undersgkt, presenterer de fleste EBIT for biomassejusteringer. I realiteten er denne
verdien driftsresultat etter transaksjonsbasert historisk-kostverdsettelse. P4 denne méten kan
vi se hvordan resultatet under historisk kost skiller seg fra resultatet under virkelig verdi. Ved
forste rapportering etter IFRS, hadde ikke alle selskapene fatt med seg at de kunne velge &
presentere biomassejusteringene som en del av EBIT, eller presentere de for seg. Dette
resulterte i at blant annet Pan Fish, 1 2005, ikke viste EBIT for biomassejustering, noe som
gjorde det vanskelig for finansanalytikere a regne seg frem til hva EBIT ville vert etter
historisk kost.

7.2.2.1 Virkelig verdiendringer

Ved forstegangsinnregning var selskapene pliktet & opplyse om samlede gevinster/tap som
oppstod ved forstegangsinnregning av biologiske eiendeler, og endringer i virkelig verdi
minus kostnader frem til salgstidspunktet (jf. IAS 41.40). Alle oppdrettselskapene har, 1
henhold til standarden, oppfylt dette kravet. Eksempler pa hvordan disse opplysningene er gitt
finnes 1 Cermaq ASAs arsrapport fra 2005, side 58, og Fjord Seafood ASAs érsrapport fra
2005, side 38.

Orkla ASA har biologiske eiendeler i form av skog. De opplyser om at konsernet har
biologiske eiendeler 1 form av skog til en bokfert verdi pr. 31.12.2005 pa 164 mill. kroner
(arsrapport for 2005, side 30). Det er i 2005 inntektsfort en verdigkning pa 26 mill. kroner i
driftsresultatet. Skogen er inkludert 1 driftsmiddelgruppen «tomter, bygninger og annen fast
eiendomy.

Norske Skogindustrier ASA opplyser om at salg av skog i Midt-Norge per 1.januar 2004 ikke
var innregnet i regnskapene til Norske Skog (&rsrapport for 2005, side 133). I 4pningsbalansen
til IFRS ma dette salget regnskapsferes. Da salgskontraktene pa disse skogseiendommene
hadde en markedsverdi pd 142 millioner kroner hayere enn bokfert verdi av
skogseiendommene, og virkelig verdi av skogseiendommen i Australia i tillegg var

beregnet til 37 millioner kroner heyere enn bokfoert verdi per 31. desember 2003, okte
egenkapitalen i IFRS &pningsbalanse med 179 millioner kroner.

7.2.2.2 Gruppering av biologiske eiendeler

Etter IAS 41.41 skal hver gruppe av biologiske eiendeler beskrives, og inndelingen skal
begrunnes. I arsrapporten for 2005 inndelte Cermaq ASA de biologiske eiendelene etter
slaktemoden fisk (> 4 kg for atlantisk laks og > 2,5 kg for coho og erret) som ble verdsatt til
virkelig verdi, og ikke-slaktemoden fisk som ble verdsatt til kostpris. Inndelingen er basert pé

2! Alle oppdrettsselskapene omtaler mengden av de biologiske eiendelene som biomasse. Biomassen er vekten
av alle levende organismer pa et gitt areal eller (i vann) et gitt volum (Wikipedia).
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bransjens egen tolkning av standarden, der de méler all slakteklar fisk over 4 kg til virkelig
verdi. Ikke-slaktemoden fisk (yngel, smolt og fisk <4 kg) verdsettes til kost. De andre
selskapene, Pan Fish ASA, Fjord Seafood ASA og Lergy Seafood Group ASA, som benyttet
IAS 41 12005, inndelte fisken etter bransjens tolkning.

Marine Farms ASA var ikke bersnotert 1 2005, men valgte likevel & avlegge
konsernregnskapet etter IFRS. De har i likhet med de overnevnte oppdrettsselskapene
gruppert de biologiske eiendelene etter moden fisk (> 4 kg) og umoden fisk (< 4 kg). For
fiskeartene seabass og seabream er fisken moden nar den veier mer enn 350 gram, og skal
dermed verdsettes til virkelig verdi. Er den under 350 gram verdsettes den til kost.

Etter Finansdepartementets vedtak fortsatte Cermaq ASA, 1 &rsrapportene for 2006 og 2007, &
inndele de biologiske eiendelene etter slaktemoden fisk og ikke-slaktemoden fisk. Forskjellen
fra 2005 er na at all levende fisk skal méles til virkelig verdi. Beskrivelsen selskapet gir av
inndelingen er at slaktemoden fisk méles etter snittvekten, som er definert som > 3,8 kilo for
atlantisk laks, og > 2,5 kilo for stillehavslaks og erret. Fisk mindre enn dette er definert som
ikke slaktemoden. Selskapet har ikke vist til noen begrunnelse for inndelingen, men vi velger
a tro at klassifiseringen av moden og umoden fisk er gjort etter oppfordringen i IAS 41.45. Av
IAS 41.42 kunne beskrivelsen enten vere kvantifisert eller forklarende. Cermaq ASA har
valgt & folge oppfordringen 1 IAS 41.43, der kvantifisering var a foretrekke.

I det fusjonerte selskapet, Marine Harvest ASA, finner vi enkelte forandringer i utforelsen av
arsrapportene for 2006 og 2007. For det forste ble selskapet nadt til & folge
Finansdepartements vedtak om 4 verdsette all levende fisk til virkelig verdi, noe som har fort
til at selskapet ikke lenger har valgt & gruppere de biologiske eiendelene etter moden og
umoden fisk, slik IAS 41.43 og 41.45 oppfordrer. De har i stedet valgt & ikke foreta noen
inndeling av de biologiske eiendelene for 2006 og 2007. Deres eneste opplysning er at
biologiske eiendeler bestar av yngel/smolt og fisk i sjoen.

I henhold til IAS 41.46a har Cermaq ASA gitt opplysninger om virksomhetssegmentet, der
biologiske eiendeler inngér. Bade oppdrettsvirksomheten Mainstream og fordivisjonen EWOS
er godt beskrevet 1 arsrapportene for 2005, 2006 og 2007. Det er samtidig gitt estimater pa
fysiske mengder av biologiske eiendeler og produksjon i perioden (IAS 41.46b). Tilsvarende
gjelder Pan Fish ASA (&rsrapport 2005), Fjord Seafood ASA (&rsrapport 2005) og Marine
Harvest ASA (arsrapport 2006 og 2007).

7.2.2.3 Anvendte verdsettelsesteknikker

Nar det gjelder verdsettelsen av biomassen skal det, 1 henhold til IAS 41.47, opplyses om
verdsettelsesteknikker og forutsetninger som ligger til grunn for verdsettelsen av virkelig
verdi. Cermaq ASA har gitt opplysninger om hvordan verdsettelsen av biomasse har blitt
gjort, bade nar det gjelder bransjens egen tolkning av IAS 41 i 2005, og Finansdepartementets
vedtak fra 4. kvartal 2006. I Transition to International Financial Reporting Standards,
opplyser Cermaq ASA at virkelig verdiestimatene er basert pa spotpriser™ pa balansedagen i
de respektive markedene, og at estimatene ogsé inkluderer forventninger til fremtidig volum,
kvalitet, dadelighet og kostnader til slakting og salg. Utover dette er det ikke videre opplyst
om hvilke forventninger og spotpriser som er lagt til grunn. I sasmme dokument opplyses det

22 Prisen som blir betalt pa friprismarkedet.
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om at det i regnskapene er gjort estimater basert pa skjonn, og at disse kan fravike fra de
endelige verdiene.

I rsrapportene for 2005, 2006 og 2007 har Cermaq ASA forklart hvordan de har estimert
biomassen. Ved & multiplisere den estimerte biomassen med anslétte priser (estimater pa
prisene oppdretterne ville fatt dersom all fisken ble solgt til markedspris redusert for
omsetningsutgifter ved periodens slutt) kommer de frem til den virkelige verdien av
biomassen. Fjord Seafood ASA opplyser om at verdsettelsen er basert pa estimert volum av
fisk, og blir utfort ved & bruke observerte markedspriser pa sluttdatoen, eller salgspriser i
perioden mot sluttdatoen. Prisene har blitt justert for forventet kvalitet, registrert ved
innhestingen. Innhestingskostnader og fraktkostnader er trukket fra for a beregne verdien.

I henhold til IAS 41.47 har Pan Fish ASA opplyst om metoden de har benyttet ved
fastsettelsen av virkelig verdi. Igjen henviser selskapet til bransjens tolkning av standarden,
og hvordan fisken verdsettes etter deres tolkning. De skriver at virkelig verdi beregnes ved &
multiplisere den aktuelle biomassen med en kalkulert pris rund ved not*. Pan Fish har, i
arsrapporten for 2005 (side 65), satt inn denne tabellen som viser den kalkulerte prisen rund
ved not, som de har benyttet ved beregning av virkelig verdi:

Kalkulert pris rund ved not (NOK)
01.01.2004 31.12.2004 31.12.2005

Pris SUP Kalkulert pris Pris SUP Kalkulert pris Pris SUP Kalkulert pris

per kg gw rund ved not per kg gw rund ved not per kg gw rund ved not
Norge 19,81 13,88 25,57 17,19 2476 17,66
Skottland 25,58 19,14 25,26 18,41 29,01 20,74
Nord-Amerika 26,50 19,20 22,04 15,48 33,17 23,38
Fargyene 18,10 11,18 na na na na

De opplyser om at prisen pa superior, per kg sloyd vekt, er et estimat pa markedspris “back to
farm” pa balansedagen. Denne prisen kan avvike fra Pan Fish sine egne oppnédde priser.
Kalkulert pris rund ved not er korrigert for priseffekten av forventet nedklassing,
markedsprisen pé slaktetjenester, transportkostnader, samt vekttap ved slaying.

SalMar ASAs verdsettelse av levende fisk, er i arsrapportene for 2006 og 2007 basert pé
markedspriser pa slakteklar fisk justert for salgskostnader. I tillegg er det foretatt
korrigeringer, for & reflektere at fisken 1 sin naverende tilstand ikke er slakteklar. Denne
korrigeringen er foretatt med utgangspunkt i fiskens relative storrelse i forhold til slakteklar
fisk. Dersom virkelig verdijusteringene reduserer verdien av fisken til under selvkost, méles 1
utgangspunktet biomassen til selvkost med mindre det foreligger nedskrivningsbehov.
Nedskrivning foretas dersom faktisk netto salgspris er lavere enn akkumulert kostpris.

Etter IAS 41.48 skal foretaket opplyse om den virkelige verdien av landbruksproduktene som
er innhestet 1 perioden, med fradrag for estimerte omsetningsutgifter. I alle arsrapportene til
Cermaq ASA er dette gjort. Et utdrag fra arsrapporten for 2005, side 58, viser hvordan
selskapet har valgt & presentere opplysningen: “Den virkelige verdien minus kostnader frem
til salgstidspunktet pd slaktet fisk var rundt 1 943 millioner kroner. Konsernet mdler virkelig
verdi pd en mdnedlig basis ved a bruke gjennomsnittelige priser og kostnader”.

3 Pris pa usloyet levende fisk.
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Den mest oversiktlige presentasjonen av virkelig verdiberegninger er gjort av Pan Fish ASA

(arsrapport for 2005, side 65).

Fair value-justeringer

Biomasse Kalkulert pris Virkelig verdi Historisk kost Fair value-justeringer

over 4 kg (tonn) rund ved not (M NOK) (MNOK) (MNOK)
Norge 6579 13,88 91,3 81,6 9,7
Skottland 59 19,14 1.1 0,9 0,2
Nord-Amerika 4481 19,03 85,3 67,2 18,1
Faroyene 2033 11,18 22,7 22,6 0,1
Sum 01.01.2004 13152 15,24 200,4 172,3 28,1
Norge 4698 17,19 80,8 58,8 21,9
Skottland 1073 18,41 19,8 17,9 1,8
Nord-Amerika 3021 15,55 47,0 43,3 3,7
Sum 31.12.2004 8792 16,78 147.,6 120,0 274
Norge 6449 17,66 113,9 78,9 35,0
Skottland 1420 20,74 29,5 21,0 8,5
Nord-Amerika 5586 23,38 130,6 80,4 50,2
Sum 31.12.2005 13455 20,36 274,0 180,3 93,7

Marine Harvest ASA har, i henhold til IAS 41.47, gitt denne beskrivelsen av hvordan
verdsettelsen av biomassen til virkelig verdi er utfert (arsrapporter for 2006, side 78, og 2007,
side 50): “Verdsettelsen er gjort for hver region og er basert pad spesifikasjon av biomasse i
sjoen pd hver lokasjon i regionen. Spesifiseringen av biomassen omfatter antall fisk, estimert
gjennomsnittlig vekt samt biologisk kost pa biomassen. I modellen beregnes verdien ved d
sette verdi pd antall kilo biomasse. Antall kilo biomasse multipliseres med en verdi per kilo
som gir et uttrykk for virkelig verdi. Prisen som benyttes i verdsettelsen er pris pd salgbar
fisk. I Norge og i Canada anvendes observerte eksterne markedspriser i verdsettelsen. I de
ovrige regioner anvendes egne oppnaddde priser. For den fisken som ikke er salgbar justeres
prisen i beregningen slik at en andel av fortjenesten inngdr i verdsettelsen. Estimat pd
fortjenesten er basert pd den observerte prisen i forhold til en normal kostnad pa den
verdsatte fisken. I beregningen tas det hoyde for at ikke all fisk er av samme kvalitet”.

Nar det gjelder Orkla ASA, som har biologiske eiendeler i form av skog, opplyser de om at
skogen verdsettes til virkelig verdi beregnet ut fra en kontantstrembasert metode. Mer

informasjon gir de ikke.

7.2.2.4 Avstemming

I henhold til IAS 41.50 skal foretaket presentere en avstemming som viser de biologiske
eiendelenes endringer i1 balansefort verdi fra periodens begynnelse til slutt. Som forklart 1
delkapittel 6.2.5 er det en rekke punkter som avstemmingen skal inneholde. Cermaq ASA har,
1 sine drsrapporter for 2005 (side 58), 2006 (side 61) og 2007 (side 57), oppfylt dette kravet.
Alle de andre selskapene vi har undersekt har ogsa tilfredsstilt dette kravet.

Nér det gjelder Norske Skogindustrier ASA og Orkla ASA, som verdsetter skog til virkelig
verdi, har de ikke levert en avstemming av endringer i virkelig verdi.

7.2.2.5 Prisendringer og fysiske endringer
Dersom det har oppstatt en reduksjon/ekning i verdijustering av biomasse fra det ene dret til
det andre, har Cermaq ASA opplyst om grunnen. IAS 41.51 oppfordrer til & opplyse om
prisendringer og fysiske endringer som kan ha virkning pa de biologiske eiendelenes virkelige
verdi. @kningen i verdijustering av biomasse for Cermaq ASA i 2006 skyldtes en
kombinasjon av hayere priser, hoyere total biomasse, og lavere beholdning av slaktemoden

fisk.
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Dersom naturlige risikoer, som sykdom og klima, gir opphav til en vesentlig inntekts- eller
kostnadspost, skal selskapet i henhold til IAS 41.53 opplyse om dette. I kvartalsrapporten for
4 .kvartal 2006 og arsrapporten for 2007, opplyser Cermaq ASA om at fiskelus og andre
forhold knyttet til fiskehelse har pavirket produksjonen i Chile. I &rsrapporten finner vi ogsa
spesifisering av endringer som har skjedd, under hvert geografiske segment, i
oppdrettsdivisjonen Mainstream. Nér det gjelder Pan Fish ASA har de ikke vaert berert av
store fysiske endringer og prisendringer, som pévirker biomassens virkelige verdi i 2005. De
nevner imidlertid at naeringen pa Fargyene opplevde en lavere fiskededelighet og okende
vekstkurve 1 2005, etter at hele naringen pa Faeroyene ble rammet av ILA (infeksios
lakseanemi) i 2003, noe som endte med at selskapet métte slakte all fisk. I 2007 ble Marine
Harvest ASAs anlegg i Chile ogsd rammet av ILA. Selskapet opplyser her om at de har
nedskrevet biomassen pé grunn av utslakting pa anleggene der ILA var konstatert.
Nedskrivningen av verdien pa biomassen i balansen, grunnet denne ekstraordinare
sykdomssituasjonen, utgjorde i tredje kvartal 54 millioner kroner, og ytterligere 364 millioner
kroner ved utgangen av dret, totalt 418 millioner kroner. Nedskrivningen av biomassen er ikke
inkludert i linjen for endring i verdijustering av biomassen i resultatoppstilingen, men inngar i
linjen for beholdningsendring.

7.2.2.6 Upalitelig fastsettelse av virkelig verdi

Da bransjen mener at man ikke kan male fisk under 4 kg til virkelig verdi pa en pélitelig mate,
krever IAS 41.54c¢ at selskapet skal gi et estimat pa hvilket intervall virkelig verdi er ventet &
ligge innenfor. I 2005 gjaldt derfor dette kravet for alle de norske bersnoterte selskapene.
Cermaq ASA opplyser om at de, per 31.desember, estimerer at virkelig verdi av biologiske
eiendeler, vurdert til kostpris, ligger i intervallet mellom 685 millioner kroner og 900
millioner kroner (arsrapport for 2005, side 58).

Pan Fish ASA vurderte, 1 2005, et slikt estimat til & ligge mellom 624 millioner kroner og 747
millioner kroner. De forklarer intervallet slik (arsrapport for 2005, side 67): “I den nedre
delen av intervallet er all fisk som ikke er slakteklar, vurdert til kost. Dette er ogsa slik denne
fisken er vurdert i regnskapet. I den ovre delen av intervallet er staende biomasse av fisk som
ikke er slakteklar pa totalt 34 500 tonn, multiplisert med kalkulert pris rund ved not for
slakteklar fisk i den aktuelle regionen dersom ikke kost gir en hayere verdi. Prisen for
slakteklar fisk er anvendt fordi dette er beste estimat pd fremtidig salgspris for denne delen av
biomassen. Forventet tilvekst er ikke hensyntatt ved vurdering av virkelig verdi ettersom dette
ogsd folger av standarden. Dette ville ha okt intervallet pa virkelig verdi. Pd samme mdte vil
man kunne oppleve dodelighet utover det som er normalt og der dette vil fore til at virkelig
verdi av fisken havner under kost”.

Marine Farms ASA har, ogséd 1 2006 og 2007, valgt & verdsette seabass og seabream under
350 gram til kost, til tross for Finansdepartementets vedtak om & verdsette all levende fisk til
virkelig verdi. Grunnen til dette er at det er vanskelig & observere markedspriser for seabass
og seabream mindre enn 350 gram i Spania, da nesten all fisk som selges er av en storre
storrelse. P& bakgrunn av dette har selskapet valgt & skille mellom fisk sterre enn og mindre
enn 350 gram ved verdsettelse av seabass og seabream. Selv om Marine Farms ASA
begrunner verdsettelsen til kost, oppfyller de ikke alle punktene i kravet til IAS 41.54. 1
tillegg har de verdsatt torsk under 1 kg til kost, samt cobia og “andre arter”. De gir ingen
forklaringer til verdsettelsen, kun denne oppstillingen (&rsrapport for 2006, side 23):
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Amount in NOK 1000 2006 2005
Biological assets at cost, of which * 104 613 71173
- Salmon; Fish under 1 kg 50 827 35938
- Seabass/Seabream; Fish under 350 g 46 621 34 060
- Cobia 4 489 -

- Other (among other cod juveniles) 2676 1175
Biological assets at fair value, of which 265 765 179521
- Salmon; Fish above 1 kg 119 162 103600
- Seabass/Seabream; Fish above 350 g 146 603 75921
Total 370 378 250694
* Other species are included in total

I &rsrapporten til Leroy Seafood Group ASA for 2005, finner vi heller ikke noen
noteopplysninger knyttet til intervall som virkelig verdi er ventet & ligge innenfor.

7.2.3 Totalvurdering

Selv om oppdrettsselskapene virker noe negative til verdsettelsen av levende fisk til virkelig
verdi, berer arsrapportene til en viss grad preg av at selskapene har forstatt hvordan de skal
opplyse brukerne av regnskapet. Oppdrettsselskapenes argumenter for & verdsette til kost, i
stedet for virkelig verdi, er pA mange omrader godt begrunnet. Derimot finner vi ogsé
eksempler der bransjen overdriver problemet rundt virkelig verdimaling. For eksempel nar det
gjelder kontroll over fisken i en maer med tanke pa forfaktoren. Biomassen er en stor del av
verdiene i et oppdrettsselskap, og det vil dermed vere essensielt for oppdretteren & holde
kontroll med kostnadsnivaet. Selv om produksjonskostnadene varierer, er det grunn til 4 tro at
de fleste oppdrettere vet hva det koster & produsere en moden laks, og hvordan disse
kostnadene er fordelt pa livssyklusen til laksen. For oppdrettselskapene er slik informasjon
konkurransemessig sensitiv, og de er ikke interessert i & gi fra seg slike opplysninger. I tillegg
vil det & innhente slik informasjon, ke kostnadene pd generelt niva. Konkurransen i naringen
er hard, og dermed er kostnadseffektiv drift et viktig konkurransemiddel i denne bransjen.

Vi finner ogsa overdrivelser nér det gjelder problemet knyttet til kontroll av mengden av fisk
som er i maren. Marene inneholder store verdier for oppdrettsselskapene. Det er derfor stor
grunn til & tro at alle oppdrettere har detaljerte slakteplaner, og forer neye kontroll med
biomassen i maren. Ingen selskaper har rdd til 4 ikke ha kontroll. Lakseoppdrettsnaringen er
en moden naring, og det er utviklet gode systemer for a holde kontroll med biomassen. Blant
annet tilbyr Akva Group en biomasseméler som, med relativt stor grad av neyaktighet, kan
male hvor mye fisk som til enhver tid befinner seg i merdene, samt gir oversikt over
dodelighet™*.

Dersom vi ser pa alle selskapene overordnet, har de presentert gode arsrapporter der de fleste
opplysningskravene i IAS 41 er blitt overholdt. Til tross for dette ma vi papeke at noen av
selskapene har manglende opplysninger knyttet til verdsettelsen av biomassen til virkelig
verdi. Hvilke estimater har de brukt? Det & utarbeide detaljert dokumentasjon om hvordan
virkelig verdi er beregnet krever mye arbeid, bdde i tid og penger, og kan vere en mulig arsak
til den mangelfulle informasjonen.

Hensikten med internasjonale standarder er & styrke informasjonsverdien til
finansregnskapene over hele verden. Muligheten for “earnings management” ber derfor etter
innferingen av IFRS vare redusert. Aaker (2004) avdekket stor grad av “earnings

2% hitp://www.maritech.no/Produkter/FarmControl/tabid/197/Default.aspx
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management” i norsk oppdrettsnaering pa 90- tallet, i form av skjennsmessige vurderinger i
forbindelse med historisk-kostverdsettelse av levende fisk. Det mé tas i betraktning at
undersekelsen var gjort pa et utvalg ikke-bersnoterte foretak i en periode der store deler av
oppdrettsbransjen var truet med konkurs. Bersnoterte selskaper er i storre grad gjenstand for
ekstern analyse og kontroll. Under IFRS er det imidlertid mange skjennsmessige vurderinger
som ma tas, noe som kan gi store rom for manipulering. Nér oppdrettsselskapene skal beregne
en hypotetisk markedspris pa store partier fisk, kan sma endringer i forutsetninger og
estimater fa store tallmessige konsekvenser. I slike tilfeller vil det vare vanskelig for en
ekstern analytiker, eller investor, & avdekke om forutsetningene i estimatene er reelt
optimistiske fra selskapets side, eller et forsek pd manipulering.

Imidlertid har bransjen selv fjernet mye av mulighetsrommet for manipulering ved & oppgi
EBIT for biomassejusteringer. Nesten alle oppdrettsselskapene har i sine arsrapporter valgt
denne presentasjonen for 4 kunne synliggjore resultatet fra ordinaer drift i perioden. Selv om
finansanalytikerne ikke har informasjon om hvilke forutsetninger som er lagt til grunn for
verdsettelse av fiskebeholdningene til virkelig verdi, vil ikke mulighetsrommet for
manipulering bli noe sterre. Dette gitt at selskapene fortsetter & presentere
biomassejusteringene som en egen post i regnskapet.

Brandsberg (2007) gjennomforte en undersekelse blant 7 finansanalytikere for 4 f4 et
inntrykk av analytikernes oppfatning av virkelig verdiberegninger, og i hvilken grad de sé
informasjonsverdi i disse. Konklusjonene hun trakk, var at finansanalytikerne ikke ser noen
informasjonsverdi i virkelig verdifastsettelse av levende biomasse. Flere av analytikerne
kommenterer at virkelig verdi ikke vil gi et riktig bilde av den reelle verdien av fisken. I folge
Brandsberg (2007) gjor finansanalytikere egne beregninger basert pa egne forutsetninger; de
estimerer fremtidig kontantstrem pé bakgrunn av hvordan de tror markedet vil utvikle seg nar
det gjelder laksepriser og fremtidig slaktevolum. Brandsberg (2007) skriver at flertallet av
finansanalytikerne, mener det ikke er nedvendig & bruke ressurser pd & beregne en hypotetisk
markedspris, da det ikke har noen relevans for dem som regnskapsbrukere. Alle analytikerne
fokuserer pd EBIT for biomassejusteringer. En av finansanalytikerne uttalte at
biomassejusteringene, slik det er i dag, er mer misvisende enn informative. Spersmalet da er
om selskapenes arbeid med & opplyse brukerne av regnskapet om beregning av hypotetiske
markedspriser, samt tilfredsstille standardens krav pa dette omréadet, er unedvendig, da noen
mener slik informasjon ikke har relevans?

7.2.4 Hvordan burde noteopplysningene vaert?

Etter & ha lest arsrapporter til oppdrettsselskapene pa Oslo Bers, har vi dannet oss et bilde av
hvordan opplysningene burde vert presentert. Vi har gjennom arbeidet forstatt at verdsettelse
av biologiske eiendeler til virkelig verdi kan vaere mer komplisert og usikkert enn andre
virkelig verdiberegninger. Det stilles store krav til oppdrettsselskapene nér det gjelder
noteopplysninger i regnskapet; hvilke forutsetninger ligger til grunn for verdsettelsen. Man
skulle tro at nytteverdien for regnskapsbrukerne vil gke, sa lenge selskapene presenterer
regnskapene i samsvar med regelverket, og gir tilstrekkelige opplysninger om hvordan de har
beregnet virkelig verdi. Men, som vi sa pa tidligere, er det ikke slik per i dag. Selskapene
presenterer EBIT for biomassejusteringer, og kapitalmarkedet forholder seg til disse tallene.

2 Alle analytikerne har sjematselskaper notert pa Oslo Bers som sitt ansvarsomrade.

94



Som folge av bransjens presentasjon av EBIT for biomassejusteringer, kan det virke som om
noteopplysninger knyttet til verdsettelsen av biomassen ikke representerer okt grad av
informasjonsverdi for analytikerne. Tar de derimot bort denne resultatlinjen, vil denne type
informasjon vaere avgjerende for at regnskapsbrukerne skal forsta regnskapet. Spersmélet er
hva som kan gi regnskapet god informasjonsverdi dersom vi forutsetter at EBIT for
biomassejusteringer ikke presenteres. Muligens kunne selskapene fulgt Pan Fish ASAs
oppstilling presentert i kapittel 7.2.2.3, der de har beregnet virkelig verdi ut i fra en kalkulert
pris pé usloyet levende fisk. Oppstillingen de presenterer er oversiktlig, og vi som lesere
forstar hvordan de har kommet frem til resultatene.

Som vi sa i kapittel 7.2.1, mener flere av selskapene at markedsprisen som legges til grunn for
verdsettelsen vil vare forskjellig fra gevinsten som oppnés ved salg av fisken, da det kan
oppsta endringer bade i pris- og kostnadsniva, samt forskjeller i fiskens kvalitet. To av
selskapene, Cermaq ASA og Leroy Seafood Group ASA, har foretatt sensitivitetsanalyser
som viser hvor stort utslag en prisekning vil ha pa den virkelige verdien av
biomassen/driftsresultatet. Selv om standarden ikke sier noe om slike opplysninger, kan det gi
regnskapsbrukerne en forstaelse av selskapenes argumenter rundt verdsettelsen.

Oppdrettselskapene som folger IAS 41, mener at det i mange situasjoner er slik at historisk
kost fremstar som mer palitelig enn virkelig verdi. Vi stiller oss enige i denne pastanden, men
ser ogsa viktigheten som ligger i & legge vekt péd transformasjonen som skjer hos de
biologiske eiendelene. Jo naermere eiendelene er sin modningsdato®®, jo sterre verdi vil de ha.
Ved bruk av historisk kost vil ikke denne informasjonen synliggjores for ved realisasjon.
Derimot vil man ved bruk av virkelig verdi reflektere dette pa hver balansedag. Dette gir
regnskapsbrukerne mer oppdatert og relevant informasjon. Dersom oppdrettsselskapene hadde
sett nytten ved slik maling, ville de kanskje lagt mer arbeid 1 utferelsen av virkelig
verdiberegningene.

26 Modne nok til at det eksisterer et marked.
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8. Forslag til videre forskning

Denne avhandlingen har naturlig begrenset seg som folge av tiden vi har hatt til disposisjon. Vi
har underveis sett flere utvidelser av oppgaven som kunne vert interessant & folge opp.
Problemstillingene rundt IFRS er per i dag mange, da standardene fortsatt er nye bade i Norge og
internasjonalt. Vi vet generelt sveert lite om hva som skjer i regnskapspraksis nar
regnskapslesningene implementeres. Hvordan tolkes noteopplysningskrav, hvilke
verdsettelsesmodeller brukes, hva bygger disse modellene pa, og hvilke forutsetninger er lagt til
grunn? Nar praksis under IFRS er mer etablert, vil vi kanskje fa et klarere bilde av konsekvensene
av dette skiftet i regnskapsregime. I mellomtiden kan vi reflektere rundt hvilke forbedringer
standardverket trenger for at regnskapsrapporteringen skal bli s etterprevbar, relevant, pélitelig
og forstaelig som mulig for regnskapsbrukerne.

Hva gjelder IAS 40 og IAS 41, mener vi at begge standardene kan vaere gode utgangspunkt for
videre forskning. En alternativ metode for & sammenligne noteopplysningskrav med praksis, er &
gjennomfore en sperreskjemaundersokelse. Hensikten med en slik sperreskjemaundersekelse blir
a avdekke praksis, forstéelse av standard og enske om endringer.

Et annet forslag er & gjennomfere en verdirelevansstudie, som avdekker informasjonsverdi for
og etter overgang til IFRS, for selskaper med betydelige eiendeler fort etter virkelig
verdimodellen i IAS 40 og IAS 41. Et problem med denne tilneermingen kan kanskje vare at
man har for {4 observasjoner. Hvis vi ser bort fra dette, er tilnermingen interessant for 4 bidra
med mulige implikasjoner pa lesninger overfor standardsetteren IASB.

Vi sd i kapittel 7.2.1.1 at Leray et. al (2005) har gjennomfert egne analyser pa usikkerhet i
virkelig verdiestimater. I denne sammenheng kunne det vaert aktuelt 4 utfore en analyse der
bransjens egne analyser pa variabilitet og volatilitet 1 virkelig verdiberegningene ble
etterprovd. En slik studie kan gjennomfores ex post, og spersmaélet her vil veere om verdiene
er sa usikre og volatile som bransjen hevder at de er.

Mulighetene for videre forskning innenfor IFRS er mange, og det er kun fantasien som
begrenser mulighetene.
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