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Kendelse af den 26. april 2024 — J.NR. 23/02579
Stadfaestet, af Erhvervsstyrelsens afegrelse, hvor klager blev pabudt at indregne det betingede veder-
lag. earn-out-belgbet, som omkostninger 1 resultatopgerelsen som lgnomkostninger i stedet for som

en del af anskaffelsessummen, for at give det mest retvisende billede af regnskabet.
Arsregnskabslovens § 137
Henning von Lillienskjold, Sgren Loyola Bro Sendergaard og Mikael Friis Rasmussen

Kendelse
AA A/S
mod

Erhvervsstyrelsen

Ved klageskrivelse af 22. februar 2023 har BB pa vegne af AA A/S (klager) paklaget
Erhvervsstyrelsens afgorelse af 27. januar 2023, for sa vidt angér det 1 afgerelsen med-
delte pdbud til klager vedrerende arsrapport for 2020 og 2021 om at indregne “det
betingede vederlag som omkostninger i resultatopgerelsen i henhold til IAS 19, jf.
IFRS 3, afsnit B5S5, litra a.”

Efter anmodning fra klager har Erhvervsanken@vnet truffet beslutning om mundtlig
forhandling af sagen, jf. § 4, stk. 2, 2. pkt., i lov om Erhvervsankenavnet, jf. § 14, stk.
1, 1 bekendtgorelse nr. 1135 af 13. oktober 2017 (med senere @&ndringer) om Erhvervs-

ankenavnet.

Den mundtlige forhandling har fundet sted den 15. april 2024. Klager modte ved CFO
BB og legal counsel CC samt statsautoriseret revisor DD, GG [kommanditaktiesel-

skab]. Erhvervsstyrelsen meadte ved chefkonsulent EE og chefkonsulent FF.

Sagens omstandigheder
Erhvervsstyrelsen har i en af Erhvervsankenavnet indhentet redegorelse af 22. marts

2023 over sagens faktiske omstaendigheder oplyst folgende:

“Erhvervsstyrelsen har modtaget Erhvervsanken@vnets mail af 24. februar 2023
vedrerende en klage fra AA A/S. Klagen vedrerer styrelsens afgerelse af 27.



januar 2023 (bilag A), hvori styrelsen pabed virksomheden at indregne vederlag
betalt 1 forbindelse med en virksomhedsovertagelse som aflenning for tjenester
efter ssmmenslutningen, idet vederlaget var betinget af s@lgerens fortsatte an-
settelse 1 virksomheden. Virksomheden skulle herefter udarbejde korrige-
rende/supplerende information og offentliggere denne information hurtigst mu-
ligt.

Pébuddet er givet i henhold til drsregnskabslovens § 161 a, stk. 5 og 6, sammen-
holdt med é&rsregnskabslovens § 161, idet virksomheden i1 arsrapporterne for
2020 og 2021 havde overtradt bestemmelsen 1 IFRS 3, afsnit B55, litra a.

Erhvervsankenavnet har anmodet styrelsen om en udtalelse bilagt en redego-
relse for sagens retlige og faktiske omstendigheder samt sagens dokumenter.

Styrelsens afgerelse af 27. januar 2023 indeholder pataler for tre andre overtree-
delser af IFRS, som virksomheden ikke har paklaget, hvorfor styrelsen alene re-
degor for styrelsens afgerelse vedrerende det ovenstaende forhold.

Styrelsen skal indledningsvist oplyse, at styrelsen fastholder afgerelsen af 27.
januar 2023.

Sagens faktiske omsteendigheder
AA A/S offentliggjorde &rsrapporten for 2020 den 29. januar 2021 (bilag B).

Folgende fremgér af arsrapportens side 95:

” Acquisitions during 2020

On November 16, 2020, AA A/S acquired full ownership and control
of HH [udenlandsk selskab], a leading specialized global provider in
[aktivitet 1]. The acquisition of HH [udenlandsk selskab] will
strengthen AA A/S’s customer portfolio across the global [branche 1].

Goodwill relates to expected synergies regarding additional revenue in
AA A/S and know-how accumulated by the workforce in HH [uden-
landsk selskab]. Recognized goodwill in [land 1] entity is deductible
for tax purposes.

Transaction cost of DKK [beleb 1] has been recognized in special
items.

Earn-out target is DKK [belegb 2] with an earn-out range of DKK [belab
3] depending on performance on five KPIs: EBITDA in HH [uden-
landsk selskab], additional revenue derived for AA A/S, service devel-
opment, unmanaged attrition as well as successful integration with AA
A/S Group. The KPI’s are weighted with EBITDA having the highest
weight and with additional AA A/S revenue having the second highest
weight. The earn-out period ends 2023 and the yearly earn-out pay-
ments are settled annually after approval of the annual report. The earn-
out weights are highest at the end of the period.



There have been no changes to the carrying amount of the contingent
consideration since the date of the acquisition.”

Det fremgér videre af arsrapportens side 95, at den samlede overtagelsessum er
opgjort til [beleb 4] DKK, hvoraf det betingede vederlag udger [beleb 5] DKK.

Erhvervsstyrelsen iverksatte ved brev af 14. september 2021 (bilag C) en kon-
trol af arsrapporten for 2020, hvori styrelsen udbad sig redegerelser og doku-
mentation for en rekke forhold, herunder ovenfornevnte overtagelse af HH
[udenlandsk selskab]. Virksomheden indsendte 1 brev dateret den 12. oktober
2021 (bilag D) en redegerelse og dokumentation. Det fremgik blandt andet af
redegorelsens (bilag D) side 11, at s@lger af den overtagne virksomhed "HH
[udenlandsk selskab]” var omfattet af en konkurrenceklausul.

Ved brev af den 25. november 2021 (bilag E) anmodede styrelsen om yderligere
oplysninger, hvor styrelsen blandt andet bad virksomheden oplyse, om det var
en betingelse for det betingede vederlag, at selgeren skulle forblive ansat i den
overdragne virksomhed.

I brev dateret den 12. december 2021 (bilag F) side 6 bekraeftede AA A/S, at
dette var tilfzeldet.

Den 12. august 2022 fremsendte styrelsen falgebrev og udkast til afgerelse (bi-
lag G) til AA A/S.

Den 7. september 2022 atholdt styrelsen mode med AA A/S pa virksomhedens
adresse, hvor virksomheden blandt andet redegjorde for, at den vurderede, at
regnskaberne ville blive misvisende, hvis den betingede del af overtagelsessum-
men blev indregnet som len. Det blev aftalt, at virksomheden skulle fremsende
skriftlige bemaerkninger til styrelsens udkast til afgerelse.

Den 10. oktober 2022 modtog styrelsen virksomhedens bemarkninger til styrel-
sens udkast til afgerelse i form af et udateret brev (bilag H).

Styrelsen anmodede efterfolgende virksomheden om at oplyse, om de betingel-
ser for det faste vederlag, som fremgar af kebsaftalen (bilag I). Folgende frem-
gér af kebsaftalen og bilag:

”The payment of the Earnout for:

Year 2021 is conditional upon and subject to the Covenantor still being
employed by one of the Acquired Companies by the end of Year 2021,
and

Year 2022 is conditional upon and subject to the Covenantor still being
employed by one of the Acquired Companies by the end of Year 2022,
and

Year 2023 is conditional upon and subject to the Covenantor still being
employed by one of the Acquired Companies by the end of year 2023.



If the Covenantor ceases to be employed by the Company:

(1) on or before December 31, 2021 as a Bad Leaver, the Target Earnout
shall be forfeited for all three Years;

(i1) on or before December 31, 2022 as a Bad Leaver, the Target Earnout
shall be forfeited for 2022 and 2023, or

(i11) on or before December 31, 2023, as a Bad Leaver, the Target
Earnout shall be forfeited for Year 2023.

Notwithstanding the foregoing, if the Covenantor ceases to be em-
ployed by the Company before the end of any Year as a Good Leaver,
such departure shall not cause the Target Earnout to be forfeited for
such Year or any subsequent Year.”

Begrebet “good leaver” er i kontrakten defineret som:

““Good Leaver” means the Covenantor if he (i) is terminated other than
for with “Cause” by the Company, (ii) re-signs for “Good Reason”, (iii)
who dies, or (iv) who ceases to work due to becoming permanently
“disabled” (mentally or physically) as confirmed by a physician of the
Company’s choice. The terms with “Cause”, “Good Reason”, and “dis-
abled” shall have the meaning assigned to such terms in the Covenan-
tor’s Employment Agreement”

Herefter vurderede styrelsen sagen, og pd baggrund af dreftelser af sagen med
andre europaiske tilsynsmyndigheder og det regnskabskyndige underudvalg'
besluttede styrelsen at indstille til Finanstilsynets bestyrelse?, at bestyrelsen god-
kendte styrelsens afgerelse. P4 modet i Finanstilsynets bestyrelse den 26. januar
2023 godkendte bestyrelsen styrelsens afgerelsen. Den endelige afgerelse blev
sendt til virksomheden den 27. januar 2023 (bilag A).

2

I Erhvervsstyrelsens afgerelse af 27. januar 2023 hedder det:

“Indledning
Erhvervsstyrelsen har gennemfort en kontrol® af arsrapporten for 2020 og
2021 for AA A/S.

Koncernregnskabet og modervirksomhedens arsregnskab er aflagt efter Inter-
national Financial Reporting Standards som godkendt af EU og yderligere

! Det Regnskabskyndige Underudvalg er nedsat af bestyrelsen i Finanstilsynet. Underudvalgets opgave er at ridgive
bestyrelsen, for bestyrelsen tager stilling til regnskabsmassige afgerelser fra Erhvervsstyrelsen og Finanstilsynet.

2 Det fremgér af § 345, stk. 12, nr. 4, i lov om finansiel virksomhed, at Finanstilsynets bestyrelse treeffer beslutning om
reaktioner i sager af principiel karakter og i sager, der har videregaende betydelige folger. Det fremgér yderligere af §
213, stk. 8, i lov om kapitalmarkeder, at ved behandling af sager, der vedrerer virksomheder omfattet af
arsregnskabsloven, treder Erhvervsstyrelsen i Finanstilsynets sted.

3 J1. arsregnskabslovens § 161 a, jf. lov om kapitalmarkeder § 213. stk. 1-3 og 8.
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danske oplysningskrav til arsrapporter for bersnoterede virksomheder. Ars-
rapporten er offentliggjort 1 henhold til kapitalmarkedslovens § 26.

Koncern- og arsregnskabet er revideret af Statsautoriseret Revisionspartner-
selskab. Revisionspategningen er uden anmarkninger.

Afgerelse

Erhvervsstyrelsen har den 27. januar 2023 truffet folgende afgerelse vedre-
rende arsrapporten for 2020 og 2021 for AA A/S, jf. arsregnskabslovens §
161 a, stk. 5 og 6, ssmmenholdt med &rsregnskabslovens § 161.

Idet styrelsen har vurderet, at afgerelsen er af videregdende betydning for
virksomheden, har den veret forelagt Finanstilsynets bestyrelse.

Vedrerende virksomhedens drsrapport for 2020 og 2021 har styrelsen konsta-
teret, at virksomheden har indregnet det betingede vederlag ved overtagelsen
af HH [udenlandsk selskab], som en del af anskaffelsessummen. Udbetalin-
gen af det betingede vederlag er betinget af, at selgeren fortsat er ansat i1 virk-
somheden i hele optjeningsperioden, hvorfor vederlaget i henhold til den faste
formulering 1 IFRS 3, afsnit B55, litra a, skal anses som aflenning for tjenester
efter virksomhedssammenslutningen.

Pé den baggrund pébyder styrelsen, at virksomheden indregner det betingede
vederlag som omkostninger 1 resultatopgerelsen 1 henhold til IAS 19, jf. [IFRS
3, afsnit B55, litra a.

Styrelsen har endvidere patalt nedenstaende overtredelser i arsrapporten
for 2020:

e Virksomheden har ikke oplyst om diskonteringssatser vedrerende
vardiforringelsestests for skat, som kraevet af IAS 36, afsnit 55 og
henholdsvis IAS 36, afsnit 134, litra d, punkt v og IAS 36, afsnit 134
litra e, punkt v.

e Virksomheden har ikke oplyst om metoderne for opgerelsen af nog-
leforudsatninger for vaerdiforringelsestest, jf. IAS 36, afsnit 134, litra
d, punkt ii.

e Virksomheden har klassificeret omkostninger i den finansielle stil-
ling som “kontraktaktiver”, selvom omkostningerne ikke opfylder
definition 1 IFRS 15, appendiks A, pa kontraktaktiver.

Valg af reaktion er begrundet nedenfor.

For en konkret begrundelse og vurdering af forholdene henvises til sagsfrem-
stillingen nedenfor.

Virkningen af Erhvervsstyrelsens afgorelse

Konkret pabyder Erhvervsstyrelsen med henvisning til arsregnskabslovens §
161 a, stk. 5 og 6, og § 161 virksomheden at indregne betingede vederlag,
som er afthengige af fortsat ansettelse, som omkostninger i resultatopgerelse



1 henhold til IAS 19, jf. IFRS 3, afsnit B55, litra a.

Styrelsen har konstateret, at virksomheden skulle have valgt denne regnskabs-
massige behandling for det betingede vederlag vedrerende overtagelsen af
HH [udenlandsk selskab].

Styrelsen er dog opmarksom pa, at virksomheden ogsa tidligere har indregnet
betingede vederlag som en del af anskaffelsessummen for de overtagne virk-
somheder. Hvis disse betingede vederlag ogsé har vaeret betinget af selgernes
fortsatte ansattelse 1 de tilkebte virksomheder, skal disse vederlag behandles
pa samme made, som det betingede vederlag vedrerende overtagelsen af HH
[udenlandsk selskab].

Det indgar derfor 1 ovenstdende pabud, at virksomheden ligeledes skal gen-
nemga tidligere betingede vederlag, som er indregnet som en del af anskaf-
felsessummen ved virksomhedsovertagelser, for at konstatere, om hele eller
dele af disse vederlag rettelig burde have indgdet som omkostninger i resul-
tatopgerelsen.

Hvis andre tidligere overtagelser ogsa har indeholdt betingede vederlag, som
skulle have vaeret omkostningsforte, og disse har veasentlig betydning for
virksomhedens arsrapport, sa skal disse tillige indgér 1 den supplerende/ kor-
rigerende information, som skal offentliggeres hurtigst muligt.

Supplerende/korrigerende information og information til Erhvervsstyrelsen
Styrelsen pélegger virksomheden at offentliggere supplerende/korrigerende
information til den allerede offentliggjorte arsrapport for 2021.

Af den supplerende/korrigerende information skal det fremga, at den tidligere
offentliggjorte finansielle information for 2021 indeholder fejl, og at den sup-
plerende/korrigerende information offentliggeres efter pabud fra Erhvervs-
styrelsen. Den supplerende/korrigerende information skal udarbejdes og op-
stilles, sa den giver regnskabsbrugerne et klart og overskueligt billede af fej-
lenes indvirkning pa arsrapporten for 2021 og sammenligningstallene for
2020.

Endvidere skal virksomhedens ledelse afgive en ledelsespategning, som om-
fatter den supplerende/korrigerende information og heri oplyse, hvorvidt den
supplerende/korrigerende information er i overensstemmelse med styrelsens
pabud. Virksomhedens revisor skal ligeledes erklere sig om, at den supple-
rende/korrigerende information er i overensstemmelse med styrelsens pabud.
Erklaeringen skal afgives med hoj grad af sikkerhed.

Virksomheden skal offentliggere den supplerende/korrigerende information
pa samme made, som arsrapporten for 2021 blev offentliggjort, og skal ind-
sende den til Erhvervsstyrelsen hurtigst muligt og senest den 10. februar
2023.

Erhvervsstyrelsen vil offentliggere den supplerende/korrigerende informa-
tion som et bilag til virksomhedens &rsrapport for 2021.



Intern viden

Erhvervsstyrelsen skal henlede virksomhedens opmarksomhed pa, at virk-
somheden er forpligtet til at offentliggere intern viden hurtigst muligt 1 hen-
hold til artikel 7 og 17 1 Europa-Parlamentets og Radets Forordning (EU) nr.
596/2014.

Erhvervsstyrelsen skal yderligere oplyse, at en udsteder i henhold til forord-
ningens artikel 17, afsnit 4, kan udsette offentliggerelsen af intern viden, for
ikke at skade sine legitime interesser. Anvendelsen af denne bestemmelse for-
udsetter, at udsettelsen af offentliggerelsen ikke vil vildlede

offentligheden, og at det sikres, at denne viden behandles fortroligt.

Vejledning om virkning af afgorelsen

Erhvervsstyrelsen gor opmarksom pa, at det tidligere Fondsrad har udsendt
en vejledning om virkningen af Fondsrédets afgerelser om @ndring af regn-
skabsinformation i ars- og delarsrapporter. Vejledningen kan findes pé rets-
information: https://www.retsinformation.dk/Forms/R0710.aspx?id=161765.

Valget af reaktion er begrundet nedenfor.

Offentliggorelse
Afgerelsen vil blive offentliggjort pa Finanstilsynets hjemmeside i henhold
til § 234, stk. 1, nr. 1 samt stk. 3 og 4, 1 lov om kapitalmarkeder.

Vurdering af vesentlighed
Erhvervsstyrelsen har foretaget en vurdering af, om de af virksomheden fore-
tagne fravigelser fra bestemmelserne i [FRS kan betragtes som uvasentlig.

Vurderingen er baseret pa vasentlighedsbegrebet i IFRS og de fortolknings-
bidrag, som er udstedt af [ASB.

Det er styrelsens vurdering, at goodwill er en vasentlig post i virksomhedens
finansielle stilling, da goodwill udger [andel 1] af virksomhedens balance-
sum. Det betingede vederlag udger ca. [andel 2] af goodwillposten og [andel
3] af balancesummen. Hvis det betingede vederlag ikke havde indgéet som
en del af anskaffelsessummen, skulle det have varet omkostningsfert over
optjeningsperioden efter principperne i IAS 19. Det betingede vederlag er op-
gjort til [beleb 5] kr. og vil vere fuldt udbetalt sidst 1 2023. Virksomheden
har anslaet, at en fordeling efter principperne i IAS 19 vil medfere omkost-
ninger i niveauet [beleb 6] kr. 12021, 2022 0g 2023. Henset til virksomhedens
forholdsvis lave resultater for renter og skat, vurderer styrelsen, at fejlen til-
lige kan vaere vasentlig for resultatopgerelsen for fremtidige perioder. P4 den
baggrund vurderer styrelsen, at der er tale om en vesentlig fejl.

Det er som n@vnt ovenfor styrelsens vurdering, at goodwill er en vesentlig
post 1 virksomhedens finansielle stilling. Det er derfor ogsa styrelsens vurde-
ring, at de kreevede oplysninger om vardiforringelsestests ligeledes er vee-
sentlige for regnskabsbrugerne, hvorfor styrelsen betragter de manglende op-
lysninger som vasentlige fejl.



De indregnede kontraktaktiver udger [andel 4] af virksomhedens balancesum.
Betegnelse “’kontraktaktiv” signalerer, jf. appendiks A i IFRS 15, at virksom-
heden har overfort varer og/eller tjenesteydelser til kunder. Derfor er det sam-
let set styrelsens vurdering, at denne overtraedelse tillige er vasentlig.

Pé den baggrund er det styrelsens vurdering, at der er tale om vesentlige
forhold.

Valg af reaktion

Styrelsen har valgt at give et pabud om at rette fejl vedrerende indregning af
det betingede vederlag til selgeren, saledes at vederlaget indregnes 1 henhold
til IAS 19, idet styrelsen har vurderet, at der er tale om en vasentlig fejl.
Virksomheden skal derfor udarbejde supplerende/korrigerende information
herom, jf. ovenstdende afsnit.

Vedrerende de evrige forhold er det styrelsens vurdering, at virksomheden
har rettet op herpa 1 den offentliggjorte arsrapport for 2021, hvorfor styrelsen
alene har patalt overtredelserne.

Ovrige forhold

Styrelsen har som led 1 kontrollen gennemgéet virksomhedens regnskabs-
massige behandling af to kontrakter med kunder. Styrelsen har ikke i den
forbindelse konstateret vaesentlige fejl 1 indregning og maling af omsatning
fra de to kontrakter.

Det er dog styrelsens vurdering, at virksomheden ikke kan indtegtsfore ind-
tegter faktureret for transitionsydelser over kontraktens levetid. Det er styrel-
sens vurdering, at disse indtegter sammen med de evrige indtegter fra kon-
trakten skal allokeres til de identificerede leveringsforpligtelser, jf. IFRS 15,
afsnit 31, i stedet for blot at blive indtagtsfort over kontraktperioden. For de
gennemgdede kontrakter vurderer styrelsen dog ikke, at dette vil give anled-
ning til en vasentlig &ndring af omsatningen.

En af de gennemgédede kontrakter er baseret pa, at virksomheden kan faktu-
rere efter medgdet tid og forbrug af materialer, hvorfor virksomheden kan
indtegtsfore det belob, som virksomheden har ret til at fakturere, jf. lempel-
sesmuligheden i IFRS 15, afsnit B16. Benyttelsen af denne lempelsesmulig-
hed har dog alene betydning for trin 3, 4 og 5 1 fem-trins modellen2, hvorfor
virksomheden stadig skal identificere alle leveringsforpligtelser i sine kon-
trakter med kunder, jf. IFRS 15, afsnit 22.

Det er endvidere styrelsens vurdering, at virksomheden med fordel kan gen-
nemg4 alle nye kontrakter og dokumentere anvendelsen af fem-trins modellen
1 IFRS 15 pa alle vasentlige forhold i kontrakterne i et notat for hver kontrakt.

Afslutning
Det skal bemarkes, at gennemgangen af arsrapporten ikke kan anses for



udtemmende.

Sagsfremstilling

Gennemgang af afgerelsen
Nedenfor er folgende forhold gennemgiet:

Indregning af betinget vederlag vedrerende virksomhedsovertagelse
Oplysning om diskonteringssats benyttet i vaerdiforringelsestests
Oplysning om negleforudsetninger til brug for verdiforringelsestests
Kontraktomkostninger klassificeret som kontaktaktiver

el

For hvert forhold presenteres en sagsfremstilling samt styrelsens vurdering
af forholdet.

Ad 1. Indregning af betinget vederlag vedrorende virksomheds-overta-
gelse

Det fremgér af note 3.1 i virksomhedens arsrapport, at goodwill har en bogfert
verdi pé [beleb 7] kr. pr. 31. december 2020, samt at tilgangen 1 2020 var pa
[belab 8] kr. Det er pa side 95 1 arsrapporten yderligere anfort, at virksomhe-
den den 16. november 2020 overtog konsulentvirksomheden HH [udenlandsk
selskab]. Virksomheden har opgjort overtagelsessummen til [beleb 4] kr.
Heraf udger det betingede vederlag [belab 5] kr.

Det anferes desuden i note 3.9, at vedrerende det betingede vederlag sa
slutter “earn-out-perioden” 1 2023.

Folgende fremgér af kebsaftalen:
“The payment of the Earnout for:
Year 2021 is conditional upon and subject to the Covenantor still
being employed by one of the Acquired Companies by the end of Year
2021, and
Year 2022 is conditional upon and subject to the Covenantor still
being employed by one of the Acquired Companies by the end of Year
2022, and
Year 2023 is conditional upon and subject to the Covenantor still
being employed by one of the Acquired Companies by the end of year
2023.
If the Covenantor ceases to be employed by the Company:

(i) on or before December 31, 2021 as a Bad Leaver, the Target
Earnout shall be forfeited for all three Years;
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(ii) on or before December 31, 2022 as a Bad Leaver, the Target
Earnout shall be forfeited for 2022 and 2023, or

(iii) on or before December 31, 2023, as a Bad Leaver, the Target
Earnout shall be forfeited for Year 2023.

Notwithstanding the foregoing, if the Covenantor ceases to be em-
ployed by the Company before the end of any Year as a Good Leaver,
such departure shall not cause the Target Earnout to be forfeited for
such Year or any subsequent Year.”

Begrebet “good leaver” er i kontrakten defineret som:

““Good Leaver” means the Covenantor if he (i) is terminated other
than for with “Cause” by the Company, (ii) resigns for “Good Rea-
son”, (iii) who dies, or (iv) who ceases to work due to becoming per-
manently “disabled” (mentally or physically) as confirmed by a phy-
sician of the Company’s choice. The terms with “Cause”, “Good
Reason”, and “disabled” shall have the meaning assigned to such
terms in the Covenantor’s Employment Agreement”

Begrebet “cause” vedrerer tilfeelde, hvor selger eksempelvis misligholder be-
tingelser 1 kebsaftalen, eller selgeren bliver demt skyldig i sager vedrerende
underslab.

Tilfelde, hvor salger selv kan opsige sin stilling (good reasons) og stadig
bliver anset for ”good leaver”, omfatter blandt andet tilfelde, hvor s&lgeren
opsiger sin stilling som folge af, at arbejdsstedet rykkes mere end 100 miles,
selgerens lon bliver vaesentligt nedsat, eller der sker en vasentlig @ndring 1
selgerens ansvar og arbejdsopgaver.

Virksomheden har i brev dateret den 12. december 2021 yderligere anfort, at
den ikke mener, at aftalen om, at salger skal forblive ansat i virksomheden
for at {4 udbetalt det betingede vederlag, har substans. Dette har virksomhe-
den baseret pé folgende:

e Selger er omfattet af en konkurrence klausul, som leber hele earnout
perioden plus de kommende 2 ar. Dette ma formodes reelt at fjerne
selgers incitament til at sige op, da s@lger ikke vil vere berettiget til
at udeve, hvad der mé anses for at udgere umiddelbart relevant be-
skaeftigelse.

e Det betingede vederlag er sa stort, at virksomheden vurderer det som
hejst usandsynligt, at selger vil forlade AA A/S frivilligt for udleb af
earn-out perioden. De potentielle betalinger overstiger saledes mange
gange det, vedkommende realistisk set ville kunne opnd som ansat
med tilsvarende ansvar. Salger vil reelt blot kunne “satte sig i et
hjerne” og vente pd, at earn-out perioden er slut og dermed fa udbetalt
det betingede vederlag.

e Salger mister kun sit betingede vederlag, hvis selger selv siger op.
Hvis der er AA A/S, der afskediger s&lger, sa fortabes retten til ear-
nout ikke.
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P& den baggrund har virksomheden medtaget det betingede vederlag som en
del af kebesummen for den overtagne virksomhed.

Virksomheden har i sit udaterede brev vedrerende styrelsens hering af virk-
somheden yderligere anfort, at styrelsen ikke alene kan henholde sig til IFRS
3, afsnit 55B, litra a, men at styrelsen ogsd skal inddrage de yderligere indi-
katorer, som fremgar af IFRS 3, afsnit B55, litra b-h. Disse afsnit omtaler
blandt andet en vurdering af rimelighed i niveau for len (litra ¢), en vurdering
af hvorledes salger beskattes (litra h) og sammenhang til vaerdiansattelse af
virksomheden (litra f). Det er virksomhedens vurdering, at disse afsnit under-
stotter den af virksomheden anvendte regnskabsmessige behandling.

Det fremgar af IFRS 3, afsnit 52, at:

“En transaktion, der indgas af eller pa vegne af den overtagende virksom-

hed eller hovedsageligt til fordel for den overtagende virksomhed eller den

sammensluttede virksomhed, snarere end hovedsageligt til fordel for den

overtagne virksomhed (eller dennes tidligere ejere) for sammenslutningen,

vil sandsynligvis udgore en scerskilt transaktion. Nedenstdende er eksem-

pler pad scerskilte transaktioner, der ikke skal medtages i anvendelsen af

overtagelsesmetoden.

a ...,

b) en transaktion, der aflonner ansatte i eller tidligere ejere af den over-
tagne virksomhed for fremtidige tjenesteydelser, og

c ...
Folgende fremgér af IFRS 3, afsnit B55:

"Hvis det ikke er tydeligt, om en aftale om betaling til ansatte eller
scelgende aktioncerer er en del af udvekslingen for den overtagne
virksomhed eller er en transaktion, der er separat fra virksomheds-
sammenslutningen, skal den overtagende virksomhed tage folgende
faktorer i betragtning:

a) Fortsat anscettelse — Vilkdrene for fortsat anscettelse af de scelgende
aktioncerer, der bliver noglemedarbejdere, kan veere en indikator for
indholdet af en aftale om betinget vederlag. De relevante vilkar for
fortsat anscettelse kan blive medtaget i en anscettelseskontrakt, aftale
om virksomhedsovertagelse eller andre dokumenter. En aftale om
betinget vederlag, hvor betalingerne automatisk fortabes, hvis an-
scettelsen ophorer, er aflonning for tjenester efter sammenslutnin-
gen. Aftaler, hvor de betingede betalinger ikke pavirkes af anscettel-
sens ophor, kan indikere, at de betingede betalinger udgor yderli-
gere vederlag snarere end aflonning.

2

IFRIC har i januar 2013 offentliggjort en "Agenda Decision”, hvoraf det
fremgar, at selvom IFRS 3, afsnit B55, omtaler faktorer/indikatorer, som
skal benyttes, nér det skal afgeres, om et belob er en del af kebsprisen
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eller er et vederlag for tjenester, s& gor den handfaste formulering i IFRS

3, afsnit B55, litra a, at betingede vederlag, hvor vederlag fortabes, hvis
ansattelsen opher, skal anses som aflenning for tjenester efter sammenslut-
ningen.

Styrelsens vurdering

Baseret pa IFRIC’s ”Agenda Decision” fra januar 2013 og formuleringen i
IFRS 3, afsnit B55, litra a, er det styrelsens vurdering, at vederlag som forta-
bes, hvis ansettelsen opher, skal anses for betaling for ydelser efter virksom-
hedssammenslutningen, og dermed kan vederlaget ikke anses som en del af
anskaffelsessummen for den overtagne virksomhed.

Det fremgar af den naevnte "Agenda Decision”, at hvis betingelse om fortsat
ansettelse ikke har substans, sa vil den ikke veere gaeldende, og et betinget
vederlag vil blive anset for en del af anskaffelsessummen.

Styrelsen har undersegt relevant litteratur* og p4 den baggrund er det styrel-
sens vurdering, at en konklusion om, at kravet om fortsat ansettelse ikke har
substans kan vare relevant i de tilfaelde, hvor kravet om fortsat ansattelse
alene er meget kort (fa dage).

Det forhold, at det betingede vederlag kommer til udbetaling, hvis sa&lgeren
bliver afskediget af virksomheden, vurderer styrelsen formentligt vil vere til-
feeldet 1 de fleste salgsaftaler indeholdende fremtidige betingede vederlag.
Havde det derfor vaeret en faktor, som skulle tillegges betydning, ville pro-
blemstillingen efter styrelsens vurdering ikke vaere aktuel 1 s@rlig mange sa-
ger. Det ses ogsd af publikationen fra KK ApS°® vedrerende [land 1] GAAP,
at udbetaling som folge af afskedigelse (involuntary termination) i sig selv
ikke gor, at betalingen anses som en del af kebesummen.

I en publikation fra MM [kommanditaktieselskab]® ligeledes vedrerende
[land 1] GAAP er medtaget nedenstaende eksempel:

4 Kapitel 6 i KK ApS ”A Roadmap to Accounting for Business Combinations” fra november 2020 ([land 1] GAAP),
Afsnit 2.2.3 1 LL A/S “IFRS Intelligence, Business Combinations” 2018

5> Eksempel 6-7 i afsnit 6.2.3.3.1

® Financial reporting developments, A comprehensive guide, Business Combinations, Revised June 2021
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[land 1] GAAP-standarden vedrerende virksomhedsovertagelser indeholder
et afsnit, som er identisk med IFRS 3, afsnit B55.

Det er styrelsens vurdering, at de tilfelde, hvor salgeren kan opsige sin stil-
ling og stadig modtage sit betingede vederlag, har karakter af at veere beskyt-
tende foranstaltninger, som ikke skal tillegges betydning ved den regnskabs-
messige vurdering af, hvorvidt vederlaget skal indregnes som en del af over-
tagelsessummen. Det relevante forhold er efter styrelsens vurdering, at sel-
geren ikke vil modtage det betingede vederlag, hvis han frivilligt forlader
virksomheden. Derved bliver det betingede vederlag anset for lon for det ar-
bejde, som s@lgeren udferer for den overtagne virksomhed.

Virksomheden har endvidere argumenteret med, at betingelsen ikke har sub-
stans, idet salger blot kan satte sig i et hjorne uden at arbejde, hvorefter ve-
derlaget vil komme til udbetaling efter earn-outperiodens udleb.

Styrelsen antager dog, at salgeren har en kontrakt, som forpligter ham til at
arbejde for virksomheden, og at virksomheden kan handheve denne ret. Hvis
virksomheden skulle velge, at lade selgeren “sidde i et hjerne”, sd vil det
vaere virksomhedens beslutning og ikke noget, som virksomheden kontrakt-
ligt vil veere forpligtet til. Styrelsen vurderer derfor, at dette forhold ikke geor,
at aftalen er uden substans, Samtidig er s@lgeren stadig omfattet af konkur-
renceklausulen og kan derfor ikke patage sig arbejde 1 strid med den indgaede
aftale.

Endelig er det styrelsens vurdering, at betingelsen om fortsat ansettelse i sig
selv er afgerende. S& hvis denne betingelse ikke er uden substans, sé vil det
vare uden betydning, om alle andre nevnte indikatorer i IFRS 3, afsnit B5S,
litra b-h, indikerer, at det betingede vederlag vedrerer virksomhedsovertagel-
sen og ikke salgerens fremtidige lon. Dette stottes af den faste formulering 1
IFRS 3, afsnit B55, litra a, og den omtalte agenda decision fra januar 2013.

P& den baggrund er det styrelsens vurdering, at det fastsatte betingede veder-
lag pa [beleb 5] kr. pr. 31. december 2020, ikke kan indgd som en del af an-
skaffelsessummen for den overtagne virksomhed. Derimod skal vederlaget
behandles som en udskudt betaling til medarbejdere i henhold til IAS 19. Sty-
relsen har i vurderingen lagt vaegt pd den faste formulering, som er anvendt i
IFRS 3, afsnit 55B, litra a.

Styrelsen er opmarksom pa, at virksomheden ogsa i tidligere ar har indregnet
betingede vederlag som en del af anskaffelsessummen for overtagne virksom-
heder. Hvis hele eller dele af disse betingede vederlag er givet til salgere,
som efterfolgende forbliver ansatte i virksomheden, skal virksomheden vur-
dere om hele eller dele af disse betalinger tillige skal behandles som udskudte
betalinger til medarbejder, jf. ovenstaende.

2

I klageskrivelsen af 22. februar 2023 er anfort blandt andet:
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”AA A/S skal hermed paklage den af Erhvervsstyrelsen trufne afgorelse i sa-
gen om regnskabskontrol vedrerende arsrapporten for 2020 og 2021 for AA
A/S dateret 27. januar 2023.

Klagen drejer sig alene om afgerelsens punkt 1 som vedr. pabud om at @ndre
den af AA A/S foretagne indregning af betinget vederlag vedrorende virk-
somhedsovertagelse. Afgerelsens gvrige punkter 2-4 er pataler, som AA A/S
har taget til efterretning.

Begrundelsen for nerverende klage tager udgangspunkt 1 afgerelsens sags-
fremstilling af punkt 1 pa siderne 7 til 12 i afgerelsen, og som AA A/S detal-
jeret forholder sig til pd de folgende sider. Hovedpunkter 1 klagen er baseret
pa folgende:

e [FRS er baseret pa en principbaseret tilgang. Dette i modsatning til fx
[land 1] GAAP, som er baseret pé en regelbaseret tilgang.

e Vurdering af transaktionens (keb af HH [udenlandsk selskab]) sub-
stans for AA A/S er, at opkebet foretages med henblik pd at opnd
fremtidige okonomiske fordele, hvilket seedvanligvis udtrykkes i ak-
tivet goodwill for sé vidt angar den del, som ikke er mulig at allokere
til andre identificerbare, overtagne aktiver, iser immaterielle.

e En bekymring over at styrelsen tilsyneladende ikke anerkender, at de
vurderinger m.v. som AA A/S skal foretage i forbindelse med virk-
somhedsovertagelsen er komplekse og forbundet med sken og flere
udfaldsrum.

e Det betyder, at forholdet kan have et udfaldsrum, hvor flere fortolk-
ninger mades, uden det er udtryk for, at den ene fortolkning er mere
rigtig — eller mere forkert — end den anden. AA A/S kan fx ikke ud fra
afgerelsen se, om der er taget hojde for, at selv IASB - der udsteder
regnskabsstandarderne - i forbindelse med deres Post-Implementation
Review af IFRS 3 tilkendegiver, at bestemmelsen 1 IFRS 3:B55(a)
ikke er uden problemer.

e AA A/S er bekymret for, at styrelsen valger en for snever og ekstrem
tilgang pd omrédet, som kunne vere undgiet og unedigt undgi at
skade danske virksomheder, som konkurrerer internationalt.

e Bekymring for, om Erhvervsstyrelsen har veret mere optaget af det,
styrelsen 1 afgerelsen til denne sag selv beskriver som ... den faste
formulering i IFRS 3, afsnit B55, litra a, og den omtalte agenda deci-
sion fra januar 2013, og i mindre grad vaeret optaget af IASB's tilken-
degivelser i forbindelse med deres Post-Implementation Review af
IFRS 3 nevnt ovenfor. Det far den betydning, at resultatet af styrel-
sens pdbud medferer at AA A/S tvinges til at preesentere information,
der ikke er ... relevant and provide a faithful representation of what
it purports to represent.

e Endvidere henviser Erhvervsstyrelsen udelukkende til IFRS 3, afsnit
BS55, litraa. AA A/S ger opmearksom p4, at der er en reekke yderligere
afsnit; IFRS 3, afsnit B55, litra b-h, og AA A/S mener ikke, at Er-



-15-

hvervsstyrelsen kan afsta fra at tage disse ind 1 vurderingen. Disse af-
snit omtaler bl.a. en vurdering af rimelighed 1 niveau for lon (litra c),
en vurdering af hvordan salger beskattes (litra h) og sammenhang til
verdiansettelse af virksomheden (litra f). I henhold til vores vurde-
ring er dette alle forhold, der understotter den af AA A/S anvendte
regnskabsmessige behandling. AA A/S mener ikke, at Erhvervssty-
relsen har taget tilstraekkeligt hensyn til disse forhold.

e Affodt heraf, en mere dybtfolt bekymring pé vegne af dansk erhvervs-
liv for dels pavirkning pad danske virksomheders regnskaber for at
(dele af) goodwill med afgerelsen reelt indregnes i resultatopgerelsen
og ikke 1 balancen, hvilket forer til misvisende regnskaber 1 strid med
savel IAS 1 som Conceptual Framework. Endvidere en - ligeledes
dybtfelt - bekymring for omverdens tillid til danske virksomheders
regnskaber.

Sammenfattende er AA A/S sterkt bekymret over raekkevidden og konse-
kvensen af den af Erhvervsstyrelsen trufne afgerelse. AA A/S er af den op-
fattelse, at der er savel faglige som faktuelle beleg for at treeffe en mere ba-
lanceret afgerelse, som ikke vil fore til misvisende regnskaber til skade for
danske virksomheder og i modstrid med det retvisende billede som uddybet i
IAS 1 og Conceptual Framework.

Det vil veere en vidtraekkende praksisendring, hvis earn-out altid skal behand-
les som len — og det vil have konsekvens for en lang raekke virksomheder, der
behandler earn out mekanismer som en del af kebesummen pa samme made
som AA A/S. AA A/S anser afgerelsen for at vere af principiel karakter og
afgerende for muligheden for at lave strategiske opkeb 1 den danske [branche

1].

1. Vurdering af substans

AA A/S har i1 brev dateret den 12. december 2021 anfert, at AA A/S ikke
mener, at aftalen om, at selger skal forblive ansat i virksomheden for at fa
udbetalt det betingede vederlag, har substans.

Det er AA A/S's opfattelse, at substanskravet skal ses ud fra (mindst) felgende
to vinkler:

1.1 Hvad er substansen ved AA A/S's opkeb af HH [udenlandsk selskab]
Ved overtagelsen af HH [udenlandsk selskab] er substansen - set ud fra AA
A/S's perspektiv - at opna fremtidige skonomiske fordele i form af fremtidig
hgjere indtjening.

Efter IFRS 3 skal AA A/S pé overtagelsestidspunktet indregne og male over-
tagne identificerbare aktiver og forpligtelser i den overtagne virksomhed ad-
skilt fra goodwill. Overtagne identificerbare aktiver og forpligtelser skal ma-
les til dagsvardien pa overtagelsestidspunktet.
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Princippet 1 IFRS 3's fordeling af kebsvederlag (purchase price allocation
eller PPA) tilsiger, at AA A/S skal identificere alle overtagne aktiver og for-
pligtelser med henblik pa at der, efter tilendebragt PPA, alene udestar restbe-
lob, som benzvnes goodwill (eller negativ goodwill).

Goodwill udtrykker det, som AA A/S ikke kan allokere til overtagne aktiver
og forpligtelser. Det vil sige betaling for fordele, som der ikke kan sattes
"maerkat" pa 1 form af - typisk - immaterielle aktiver. Det kan ogsa vere ud-
tryk for andet, fx aktiver der ikke kvalificerer til indregning. Medarbejdere er
et eksempel pé et aktiv, som virksomheden ikke kan udskille separat, hvorfor
betaling for neglemedarbejdere vil ende som goodwill. Dette fremgér af IFRS
3:B37:

IFRS 3:B37 The acquirer subsumes into goodwill the value of an acquired
intangible asset that is not identifiable as of the acquisition date. For exam-
ple, an acquirer may attribute value to the existence of an assembled work-
force, which is an existing collection of employees that permits the acquirer
to continue to operate an acquired business from the acquisition date. An
assembled workforce does not represent the intellectual capital of the skilled
workforce—the (often specialised) knowledge and experience that employees
of an acquiree bring to their jobs. Because the assembled workforce is not an
identifiable asset to be recognised separately from goodwill, any value at-
tributed to it is subsumed into goodwill.

I henhold til IFRS 3 afskrives goodwill ikke, men testes mindst en gang arligt
for veerdiforringelse. Med mindre goodwill er vaerdiforringet, bliver den altsa
stdende 1 balancen og reprasentere de fremtidige ekonomiske fordele, AA
A/S forventer at opna fra overtagelsen af den anden virksomhed (HH [uden-
landsk selskab]).

IASB's udkast til IFRS 3 (ED 3) indeholder bl.a. en droftelse af seks bestand-
dele (components) som led 1 definitionen af kerne-goodwill, inspireret af
[land 1]’s JJ [udenlandsk selskab] svarende til IFRS 3 fra 1999 og 2001. AA
A/S har som bilag 1 indsat det relevante uddrag fra IFRS 3 Basis for Conclu-
sion afsnit BC312-BC316.

IFRS 3 Basis for Conclusion udtrykker det, der betragtes som kerne goodwill, kaledes

IASB anfgrer under overskriften Goodwill qualifies as an asset blandt andet:

The boards also observed that the third and fourth components are part of goodwill. The third component relates to the acquiree

and reflects the excess assembled value of the acquiree’s net assets. It represents the pre-existing goodwill that was either

internally generated by the acquiree or acquired py it in prior business combinations. The fourth component relates to the

acquiree and the acquirer jointly and reflects the excess assembled value that is created by the combination—the synergies that

are expected from combining those businesses. The boards described the third and fourth components collectively as ‘core

goodwill’.

*  Component 3 er The fair value of the going concern element of the acquiree’s existing business.

e  Component 4 er The fair value of the expected synergies and other benefits from combining the|acquirer’s and acquiree’s
net assets and businesses.

Det vil sige, at alle identificerbare overtagne aktiver indregnes 1 balancen som
aktiver, forudsat de kvalificerer til indregning. Princippet - og substansen - 1
denne regnskabsmessige behandling er, at AA A/S har en forventning om
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opna fremtidige ekonomiske fordele (1 form af kebet af HH [udenlandsk sel-
skab]) og 1 overensstemmelse med I4SB's Conceptual Framework for Finan-
cial Reporting afsnit 4.3 far et aktiv, der defineres som A4n asset is a present

economic resource controlled by the entity as a result of past events (kontrol
over HH [udenlandsk selskab]).

Intet sted 1 IFRS litteraturen fremgér det, at veerdien af et aktiv - som fx good-
will - skal driftsferes ved overtagelsen, forudsat der ikke forligger verdifor-
ringelse eller tab af kontrol over aktivet.

Dette understreges direkte af den 1 IFRS 3 foreskrevne regnskabsmeessige be-
handling af goodwill, og hvor IASB for nylig netop har bekraeftet at man fast-
holder den hidtidige beslutning om, at goodwill ikke skal afskrives, men lo-
bende testes for vaerdiforringelse.

Afgorelsens pabud om, at AA A/S skal indregne [beleb 5] kr. ud af den sam-
lede kebesum pa [beleb 4] kr. 1 resultatopgerelsen som len og ikke som good-
will 1 balancen, er efter AA A/S's opfattelse ikke foreneligt med Conceptual
Framework [2.20] hvoraf fremgar:

Information must both be relevant and provide a faithful representation of
what it purports to represent if it is to be useful. Neither a faithful represen-
tation of an irrelevant phenomenon nor an unfaithful representation of a rel-
evant phenomenon helps users make good decisions.

Den regnskabsmaessige behandling 1 pabuddet betyder, at en vasentlig del af
veardien af de fremtidige ekonomiske fordele, som AA A/S forventer at mod-
tage fra overtagelsen af HH [udenlandsk selskab], ikke afspejles 1 regnskabets
balance.

Dermed opfylder regnskabet efter AA A/S's opfattelse ikke et af de grund-
leeggende, kvalitative kriterier anfort 1 Conceptual Framework om, at Infor-
mation must both be relevant and provide a faithful representation of what it
purports to represent.

Det underbygges tillige af illustrationen pa side 3 1 AA A/S's memo til Fi-
nanstilsynets bestyrelse dateret 24. januar 2023. (indsat herunder)

IFRS er blandt andet baseret pa prinippet om substance over form, der under-
bygger det grundleeggende kriterium faithful representation, jf. IASB Con-
ceptual Framework (CF):

CF 2.12 Financial reports represent economic phenomena in words and num-
bers. To be useful, financial information must not only represent relevant phe-
nomena, but it must also faithfully represent the substance of the phenomena
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that it purports to represent. In many circumstances, the substance of an eco-
nomic phenomenon and its legal form are the same. If they are not the same,
providing information only about the legal form would not faithfully repre-
sent the economic phenomenon (see paragraphs 4.59—4.62) (AA A/S's un-
derstregning).

CF 4.59 The terms of a contract create rights and obligations for an entity
that is a party to that contract. To represent those rights and obligations faith-
fully, financial statements report their substance (see paragraph 2.12). In
some cases, the substance of the rights and obligations is clear from the legal
form of the contract. In other cases, the terms of the contract or a group or
series of contracts require analysis to identify the substance of the rights and
obligations (AA A/S's understregning).

1.2 Hvad er substansen i aftalen med medarbejderen

Set fra medarbejderens (salgende aktionarers) synspunkt er substansen i af-
talen, at medarbejderen har solgt sin virksomhed HH [udenlandsk selskab] til
AA A/S og modtager en salgssum herfor. Herudover modtager den s&lgende
aktioner en helt almindelig og markedskonform len for sin ansettelse.

Nar Erhvervsstyrelsen anlegger synspunktet om, at formuleringen i B55(a)
altid gaelder betyder det, at der opstér situationer som forer til, at det 1 Con-
ceptual Framework navnte grundleggende kriterium relevant and faithful
representation ikke opfyldes. Dette skyldes, at en fortolkning som anfort 1
afgerelsen forer til et lonniveau for de ansatte, som af helt naturlige arsager
tilbydes en fastholdelsesaftale, der er helt ude af trit med en markedskonform
lon for tilsvarende stilling og med et tilsvarende ansvar i AA A/S koncernen.

At betragte earn-out belebet pa [beleb 5] i HH [udenlandsk selskab] casen
som aflenning for tjenester ud af en samlet kebesum pa [belab 4] kr. er helt
ude af proportioner. AA A/S mener ikke at Erhvervsstyrelsen kan afsta fra at
tage B55 litra ¢ med 1 vurderingen, som gér pé rimelighed 1 niveau for lon,
samt litra f der gar pd sammenheng til vaerdiansattelse af virksomheden. Ved
anvendelse af Erhvervsstyrelsens betragtning hvor earn-out skal betragtes
som len vil arslennen 1 sa fald belebe sig til [beleb 11] kr.

I AA A/S sammenh@ng er en ménedslon pa det ledelses niveau skeonnet til
[belab 9] kr. det vil sige en samlet arslon pé [beleb 10] kr. Resten er som aftalt
mellem parterne en del af den samlede kebesum. Erhvervsstyrelsens afgorelse
har saledes ikke alene regnskabsmassige uhensigtsmessige konsekvenser,
men ogsa kommercielt have en vaesentlig negativ indvirkning pa danske virk-
somheder. Endvidere s@tter afgerelsen reelt et af de grundleeggende, kvalita-
tive kriterier 1 Conceptual Framework ud af kraft, ved at fremtvinge en prae-
sentation af transaktionen, der hverken er relevant eller provides a faithful
representation of what it purports to represent. Dermed er ogsa kriteriet sub-
stance over form reelt sat ud af kraft.

1.3 Andre bemzrkninger
1.3.1 IASB Report and Feedback Statement, Post-implementation Review
of IFRS 3 Business Combinations (June 2015)
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Erhvervsstyrelsen henviser i afgerelsen side 10 til, at styrelsen har undersogt
relevant litteratur. AA A/S bemerker 1 den forbindelse, at styrelsen eksem-
pelvis ikke har forholdt sig til nedenstdende afsnit fra IASB Report and Feed-
back Statement, Post-implementation Review of IFRS 3 Business Combinati-
ons (June 2015).

I Message received fremgar bl.a. ... They note that the paragraph appears to
mandate that an arrangement in which contingent payments are forfeited if
employment terminates is treated as post-acquisition remuneration. [AA A/S
understregning]. Det har AA A/S forstaet saledes, at det formentligt ikke kan
anses for fuldstendig afklaret, hvordan den regnskabsmassige behandling
skal veere. I svaret synes IASB at anerkende, at der findes situationer, hvor
earn-out betaling er kebesum og ikke len, jf. formuleringen However, de-
pending on the feedback received from the 2015 Agenda Consultation, we
could start working on this issue; for example, by investigating in which cir-
cumstances these payments should be considered as consideration trans-
ferred in the acquisition.

Med baggrund i ovenstaende har det vaeret AA A/S forstaelse, at selv stan-
dardudstederen IASB anerkender, at der kan findes situationer, hvor earn-outs
er udtryk for kebesum og ikke for lon. En sddan situation forekommer efter
AA A/S's opfattelse ved overtagelsen af HH [udenlandsk selskab], hvorfor
det efter AA A/S's opfattelse er overraskende, at styrelsen ikke anerkender
den tvivl, der foreligger fordi IASB ikke har prioriteret, at sette et projekt 1
gang med henblik pa afklaring af et forhold, som flere respondenter erklaerer
sig uenige i. [ stedet veelges den strengest mulige fortolkning, som ikke tager
hensyn til den usikkerhed, IASB selv lukke op for er til stede ovenfor.

1.3.2 Staff paper IFRS Interpretations Committee Meeting January 2013
re. the project IFRS 3 Business Combinations—Continuing employment
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AA A/S bemerker, at det havde varet relevant at navne, at IFRS’ fortolk-
ningskomite (IFRS IC), 1 forbindelse med komiteens dreftelser forud for kon-
klusionen 1 den endelige Agenda Decision (herefter AD) fra januar 2013
(IFRS 3 Business Combinations—Continuing employment) foretog rettelser
til det forst udsendte udkast til AD, foranlediget af de indkomne kommentarer
til udkastet. I Agenda Paper 5 til IFRS Interpretations Committee Meeting
January 2013 fremgar bl.a., at:

6. Deloitte thinks that the issue should be solved by an amendment to IFRS 3 which would allow for a fuller analysis and debate
of the appropriate treatment for transactions of this kind. For example, if under the terms of a business combination all selling
shareholders become employees and all consideration for their share is forfeited upon termination of employment, the
contingent payments should not be treated entirely as post-combination expenses, because this accounting treatment does not

provide a faithful representation of the transaction _

Vi har indsat KK ApS’s svarbrev som bilag 2, fordi brevet indeholder en
rekke synspunkter, som AA A/S deler vedrerende bestemmelsen 1 IFRS
3:B55(a), herunder at den forer til et ulogisk resultat, som ikke resulterer 1
relevant and faithful representation af transaktionen.

Der var saledes to ud af de 4 storste revisionsfirmaer, der begge havde betan-
keligheder ved udkastet til AD. KK ApSs kommentar ma efter AA A/S's op-
fattelse laeses saledes, at der stilles berettiget spergsmalstegn ved substance
over form princippet og om AD vil forer til en faithful representation of the
transaction 1 tilfzelde, hvor selgende aktionaer efter overtagelsen bliver ansat
1 den virksomhed, vedkommende tidligere ejede.

Belobet som med afgerelsen skal henregnes til lon, vil betydeligt overstige
det beleb, som en tilsvarende AA A/S ansat vederlaegges med, og vil 1 evrigt
veere 1 et helt uhort niveau, som ikke udtryk for en markedskonform veder-
leeggelse.

Efter AA A/S's opfattelse indikerer det, at der ved Erhvervsstyrelsens behand-
lingen af sagen har vere meget fokus pa selve ordlyden af IFRS 3:B55(a), 1
afgerelsen formuleret som den faste formulering i IFRS 3, afsnit B5S5, litra a,
og den omtalte agenda decision fra januar 2013.

Da det ikke fremgar af afgerelsen, leegger AA A/S til grund, at der tilsynela-
dende ved behandlingen af sagen ikke har veret fokus pa at undersege sub-
stansen af aftalen, med salger nermere, inden afgerelsen blev truffet. Det
leegges videre til grund, at der ikke har veeret fokus pa at undersege om regn-
skabet - med styrelsen pabud - stadig ferer til en faithful representation of the
transaction. Det gor det efter AA A/S's opfattelse ikke.

Ovenstaende uddrag havde derfor efter AA A/S's opfattelse vearet relevant
ogsa at inddrage som en del af den relevante litteratur for at belyse den usik-
kerhed, det er forbundet med udevelsen af sken og vurderinger 1 forbindelse
med transaktionen.

AA A/S bemarker ydermere, at styrelsen henviser til to publikationer fra re-
visionsfirmaerne KK ApS (kapitel 6 1 en KK ApS publikation 4 Roadmap to
Accounting for Business Combinations udsendt 1 november 2020 ([land 1]



-21-

GAAP)) henholdsvis LL A/S (afsnit 2.2.3 1 LL A/S IFRS Intelligence, Busi-
ness Combinations 2018).

1.3.3 KK ApS publication A Roadmap to Accounting for Business Combi-
nations

AA A/S har lokaliseret samme publikation, men 1 en opdateret version fra
december 2022.

Publikationen indeholder bl.a. nedenstdende Example 6-12 hvoraf fremgar, at
KK ApS finder det uklart, om bestemmelsen 1 [land 1] GAAP - svarende til
IFRS 3:B55(a) - finder anvendelse, ndr den betingede betaling ikke er propor-
tional 1 forhold til betalingen til s&lger ved closing af aftalen om virksom-
hedskabet.

1.3.4 LL A/S IFRS Intelligence, Business Combinations 2018
Afsnit 2.2.3 I LL A/S publikationen lyder saledes:

AA A/S bemarker nedenfor en raekke punkter, som efter AA A/S's opfattelse
betyder, at LL A/S publikationen ikke kan anvendes ukritisk, og at den i ov-
rigt ikke synes at understette Erhvervsstyrelsens synspunkt serligt godt, idet:

o Kommentaren til spergsmalet indledes med ordet Generally hvilket indi-
kerer, at der er tale om en generel betragtning og ikke en betragtning, der
nedvendigvis gelder i alle tilfzelde af virksomhedsovertagelser, hvor sl-
gende aktionzr bliver ansat 1 kebende virksomhed.

o The analysis of possible non-substantive clauses requires careful consi-
deration of facts and circumstances — det er AA A/S helt enig i. Forst nér
alle relevante forhold og fakta er undersogt, er det muligt at konkludere.
Det er fx ikke muligt at konkludere, som styrelsen ger, alene pa baggrund
af den faste formulering i IFRS 3, afsnit B55, litra a, og den omtalte
agenda decision fra januar 2013.

o For example, a very short period of required employment after the acqui-
sition (say, 24 hours) indicates ... Der indledes med For example og an-
fores say, 24 hours. Dermed er der tale om eksempler, som ikke kan ud-
bredes til at veere generelt geeldende.

Det havde efter AA A/S's opfattelse vaeret relevant at inddrage kommentarer
1 Agenda Paper 5 fra KK ApS med henblik pé at nuancere, at der i forbindelse
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med en kompleks transaktion, som en virksomhedsovertagelse er, skal fore-
tages en lang raekke skon og vurderinger. Disse udeves alle indenfor et ud-
faldsrum og som - athangigt af, hvilket side af udfaldsrummet man befinder
sig 1 - kan lede til forskellig fortolkning, uden at det betyder, at nogen af for-
tolkningerne kan péstds at vere deciderede forkerte. Dette gaelder sa lenge
de begge falder inden for det acceptable fortolkningsrum, som anvendelsen
af principbaserede regnskabsstandarder opererer med, og som regnskabskon-
trollen nedvendigvis ogsd mé anerkende skal iagttages.

Det er efter AA A/S's opfattelse ikke rimeligt, hverken overfor AA A/S eller
overfor andre danske virksomheder, der aflegger IFRS érsrapporter, at sty-
relsen anlegger en ekstrem fortolkning om et forhold, der abenlyst ikke er
sort eller hvidt. Den anlagte linje er til skade for danske virksomheder.

AA A/S's oplevelse er, at styrelsen har anlagt en fortolkning, der primeert -
maske endda alene - er baseret pad teksten i IFRS 3:B55, som styrelsen selv
benavner den faste formulering i IFRS 3, afsnit B55, litra a, og den omtalte
agenda decision fra januar 2013, det vil sige uden at tage hensyn til de kon-
krete skon og usikkerheder i fortolkningen af teksten 1 [FRS 3:B55(a), som fx
anerkendes af bade IASB og i nedenstdende Example 6-12 fra den af styrelsen
anvendte publikation fra KK ApS.

Fremgangsmaéaden afspejler derfor ikke den afbalancerede proces, der normalt
ma forventes ved offentlige myndigheders behandling af en sag, hvor der ogsa
foretages vurdering af de forhold, som ikke nedvendigvis i sagen stetter sty-
relsens argumenter.

AA A/S havde gerne set, at styrelsen havde fremlagt mere understettende do-
kumentation for sin afgerelse, og desuden anlagde en mere balanceret tilgang
til problemstillingen.
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Der foretages virksomhedsopkeb over hele verden herunder i Europa. Der ma
vaeret andre virksomheder 1 samme situation som AA A/S ud over den virk-
somhed, som den eneste officielle afgerelse AA A/S er bekendt omhandler
(ESMA Batch 15, afgarelse 01-0114).

Den begrensede dokumentation gger endvidere risikoen for, at Danmark vael-
gere en s&rlig restriktiv tilgang pa omridet, som kunne vare undgéet.

2

I Erhvervsstyrelsens udtalelse af 22. marts 2023 fremgéir om sagens retlige omstan-

digheder:

”Sagens retlige omsteendigheder

Det fremgar af artikel 4 1 Europa-Parlaments og Radets forordning (EF) nr.
297/2008 af 11. marts 2008, at bersnoterede virksomheder skal udarbejde de-
res koncernregnskaber i overensstemmelse med de internationale regnskabs-
standarder (IFRS).

Det fremgar af IFRS 3, afsnit 51, at:

” Den overtagende og overtagne virksomhed er muligvis indgéet i et
indbyrdes forhold eller aftaleforhold, for forhandlingerne om virk-
somhedssammenslutningen blev indledt, eller de er indgéet i et afta-
leforhold 1 lebet af forhandlingerne, der er adskilt fra virksomheds-
sammenslutningen. I begge situationer skal den overtagende virk-
somhed identificere eventuelle belab, der ikke indgar i udvekslingen
mellem den overtagende og overtagne virksomhed (eller dennes tid-
ligere ejere) 1 forbindelse med virksomhedssammenslutningen, dvs.
beleb der ikke indgér i udvekslingen for den overtagne virksomhed.
Som et led 1 anvendelsen af overtagelsesmetoden skal den overta-
gende virksomhed alene indregne det erlagte vederlag for den over-
tagne virksomhed samt de aktiver og forpligtelser, der er modtaget i
udvekslingen for den overtagne virksomhed. Serskilte transaktioner
skal behandles regnskabsmassigt i overensstemmelse med de rele-
vante IFRS-standarder.”

Det fremgar yderligere af IFRS 3, afsnit 52, at:

” En transaktion, der indgés af eller pa vegne af den overtagende
virksomhed eller hovedsageligt til fordel for den overtagende virk-
somhed eller den sammensluttede virksomhed, snarere end hovedsa-
geligt til fordel for den overtagne virksomhed (eller dennes tidligere
ejere) for sammenslutningen, vil sandsynligvis udgere en sarskilt
transaktion. Nedenstdende er eksempler pa serskilte transaktioner,
der ikke skal medtages i anvendelsen af overtagelsesmetoden:

a) en transaktion, der i praksis afregner allerede eksisterende forhold
mellem den overtagende og overtagne virksomhed,



-24 -

b) en transaktion, der aflonner ansatte i eller tidligere ejere af den
overtagne virksomhed for fremtidige tjenestMM [Kommanditak-
tieselskab]delser, og

¢) en transaktion, der godtger den overtagne virksomhed eller den-
nes tidligere ejere for betalingen af den overtagende virksomheds
omkostninger i forbindelse med overtagelsen.

Afsnit B50-B62 indeholder anvendelsesvejledning i denne forbin-
delse.”

Det fremgéar desuden af IFRS 3, afsnit B55, at:

” Hvis det ikke er tydeligt, om en aftale om betaling til ansatte eller
selgende aktioneerer er en del af udvekslingen for den overtagne
virksomhed eller er en transaktion, der er separat fra virksomheds-
sammenslutningen, skal den overtagende virksomhed tage folgende
faktorer i betragtning:

a) Fortsat anscettelse — Vilkarene for fortsat ansattelse af de sel-
gende aktionerer, der bliver ngglemedarbejdere, kan vare en in-
dikator for indholdet af en aftale om betinget vederlag. De rele-
vante vilkar for fortsat ansettelse kan blive medtaget i en ansaet-
telseskontrakt, aftale om virksomhedsovertagelse eller andre do-
kumenter. En aftale om betinget vederlag, hvor betalingerne au-
tomatisk fortabes, hvis anse@ttelsen opherer, er aflonning for tje-
nester efter sammenslutningen. Aftaler, hvor de betingede beta-
linger ikke pdvirkes af ansettelsens opher, kan indikere, at de be-
tingede betalinger udger yderligere vederlag snarere end aflon-
ning.

b) ...

2

IFRS IC” (IFRIC) har i januar 2013 offentliggjort en ”Agenda Decision”,
hvoraf folgende fremgér:

“The Interpretations Committee received a request for guidance on
the accounting in accordance with IFRS 3 Business Combinations
for contingent payments to selling shareholders in circumstances in
which those selling shareholders become, or continue as, employees.
The submitter asked the Interpretations Committee to clarify
whether paragraph B55(a) of IFRS 3 is conclusive in determining
that payments to an employee that are forfeited upon termination of
employment are remuneration for post-combination services and not
part of the consideration for an acquisition. The question arose be-
cause the submitter asserted that paragraph B55 introduces subpara-
graphs (a)—(h) as indicators, but paragraph B55(a) uses conclusive

TIFRS IC er et fortolkende organ nedsat af IASB. IFRS IC udsteder med jeevne mellemrum IFRIC-updates, som blandt
andet indeholder fortolkningsbidrag til IFRS. Disse benavnes ”Agenda decisions”.
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language stating that the arrangement described is remuneration for
post-combination services.

The Interpretations Committee observed that an arrangement in
which contingent payments are automatically forfeited if employ-
ment terminates would lead to a conclusion that the arrangement is
compensation for post-combination services rather than additional
consideration for an acquisition, unless the service condition is not
substantive. The Interpretations Committee reached this conclusion
on the basis of the conclusive language used in paragraph B55(a) of
IFRS 3.

The Interpretations Committee also noted that IFRS 3 is part of the
joint effort by the IASB and the US-based Financial Accounting
Standards Board (FASB) to promote the convergence of accounting
standards. The Interpretations Committee was advised that the Post-
implementation Review of FASB Statement No. 141R Business
Combinations is in progress, and that the opportunity to co-ordinate
any work on this issue with the FASB would arise after the conclu-
sion of the Post-implementation Review of FASB Statement No.
141R.

Consequently, the Interpretations Committee decided not to add this
issue to its agenda at this time and to revisit this issue after comple-
tion of the Post-implementation Review of FASB Statement No.
141R.”

Styrelsens udtalelse

Afgorelsen af 27. januar 2023

Baggrunden for styrelsens pabud af 27. januar 2023 er som anfort i styrelsens
afgerelse (bilag A), at det er styrelsens vurdering, at vederlag givet som led 1
en virksomhedsovertagelse til seelgere, og som er betinget af, at selgerne fort-
sat er ansat 1 den overtagne virksomhed, skal behandles som aflenning for
tjenester efter virksomhedssammenslutningen, jf. IFRS 3, afsnit B55, og ikke
som en del af vederlaget for den overtagne virksomhed.

Det er styrelsens vurdering, at dette er geeldende, hvis betingelsen om fortsat
ansettelse ikke kan siges at vare uden substans, jf. den offentliggjorte
”Agenda decision” fra januar 2013.

Som anfort i afgerelsen (bilag A) har styrelsen undersegt relevant litteratur
med henblik pa at afdekke, hvornédr en betingelse om fortsat ansattelse kan
siges at veere uden substans. De eneste relevante eksempler, som styrelsen har
fundet, omhandler tilfelde, hvor betingelsen om fortsat ansattelse er meget
kort (fa dage).

Det fremgar af aftalen om kebet af HH [udenlandsk selskab], at selgeren skal
vare ansat ved udgangen af rene 2021, 2022 og 2023 for at fa sit betingede
vederlag udbetalt, hvorfor s@lgeren skal vare ansat i tre ar for at fé hele sit
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betingede vederlag. Styrelsens har ogsé lagt til grund, at betingelsen 1 kebs-
aftalen er juridisk bindende. P4 den baggrund har styrelsen anset betingelsen
om fortsat ansattelse som havende substans.

I sagen argumenterede virksomheden med, at selger ikke automatisk mister
sit vederlag, hvis han eksempelvis afskediges af AA A/S, idet selgeren alene
mister sit vederlag, hvis han bliver karakteriseret som en “bad leaver”. Som
anfort 1 afgerelsen er det styrelsens vurdering, at de forhold, som medforer,
at selgeren vil kunne fa sit betingede vederlag, selvom han ikke er ansat pr.
31. december 2023, skal anses for at vare beskyttende foranstaltninger i for-
hold til salger, saledes han ikke kan ’snydes” for sit vederlag, hvis eksem-
pelvis AA A/S skulle afskedige salger uberettiget inden den 31. december
2023. Efter styrelsens opfattelse er det afgerende forhold, at selgeren ikke vil
modtage sit vederlag, hvis han forlader virksomheden frivilligt, eller hvis han
overtreder vesentlige bestemmelser 1 kabsaftalen.

Styrelsen har pa side 11 i afgerelsen medtaget et eksempel fra MM [komman-
ditaktieselskab], hvor medtagelse af klausuler om “good leaver” ikke med-
forte, at det betingede vederlag kunne anses som en del af overtagelsessum-
men, men skulle omkostningsferes som tjenesteydelser modtaget efter datoen
for virksomhedssammenslutningen. Det skal bemerkes, at eksemplet vedre-
rer den [land 1]’s GAAP-standard, som indeholder samme bestemmelser som
IFRS 3, afsnit B55. (Bestemmelserne i IFRS 3 er udarbejdet i et samarbejde
med den [land 1] standardudsteder FASB, med henblik pa at ensrette regule-
ringen globalt). Styrelsen har derfor fundet det relevant at medtage eksemplet
1 afgerelsen.

Endelig argumenterede virksomheden i1 sagen med, at salgeren blot kunne
s&tte sig i et hjorne uden at arbejde, hvorefter vederlaget vil komme til udbe-
taling efter earnout-periodens udleb. Styrelsen antog, som anfert 1 afgerelsen,
at seelgeren har indgaet en kontrakt, som forpligter salgeren til at arbejde for
virksomheden, og at arbejdsveegring vil kunne anses som misligholdelse af
kontrakten. Virksomheden har ikke modsagt styrelsen vedrerende dette for-
hold.

Styrelsen henviser 1 ogvrigt til styrelsens vurdering i afgerelsen (Bilag A).

Virksomhedens klage af 24. februar 2023

Substansen vedrorende opkob af HH [udenlandsk selskab]

Som anfert ovenfor er det styrelsens vurdering, at IASB med offentliggorel-
sen af ”Agenda decision” for januar 2013, har gjort det klart, at IFRS 3, afsnit
55B, litra a, finder anvendelse, nar vederlag er betinget af salgeres fortsatte
ansettelse, og at dette vederlag derfor ikke kan indga som en del af overta-
gelsessummen for en virksomhed. Nedenfor har styrelsen dog for en god or-
dens skyld adresseret de forhold, som virksomheden rejser i sin klage af 24.
februar 2023.

Virksomheden anferer i sin klage, at det betingede vederlag pé [beleb 5] kr.
skal indregnes som en del af goodwill, idet regnskabet ellers ikke giver et
retvisende billede.
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Det er styrelsens vurdering, at kebsprisen og sammens&tningen af kebsprisen
1 form af et fast vederlag og et vederlag betinget af bade den fremtidige drift
og af saxlgerens fortsatte ansettelse er sket i en transaktion mellem uaf-
hangige parter, og transaktionen ma dermed som udgangspunkt anses for at
vare foretaget pa markedsmaessige vilkér. Betalingen er forhandlet med sel-
ger, saledes at den deekker bade vederlaeggelse for den overtagne virksomhed
og vederlaggelse til selger for, at denne forbliver 1 virksomheden 1 3 ar. Det
kan derfor ikke konstateres, at den samlede betaling alene deekker den over-
dragne virksomhed.

Det er sdledes ikke styrelsens vurdering, at virksomheden medtager et forkert
goodwillbelob ved at folge bestemmelsen i [FRS 3, afsnit BSS5, litra a, endsige
at dette medferer, at koncernregnskabet ikke er retvisende. I den forbindelse
skal styrelsen gore opmarksom pa, at IFRS tager hejde for de helt serlige
situationer, hvor standarderne ikke giver et retvisende billede, jf. IAS 1, afsnit
19 og 20. Det er séledes muligt for virksomheden lovligt ikke at anvende be-
stemmelsen 1 IFRS 3, afsnit B55, litra a, hvis den kan argumentere for, at
anvendelse heraf ikke giver et retvisende billede. Virksomheden har ikke gi-
vet sadanne oplysninger i henhold til IAS 1, og har séledes ikke argumenteret
for, at denne bestemmelse skulle finde anvendelse.

Substansen i aftalen med medarbejderen

Som navnt ovenfor er styrelsen ikke enig 1, at medarbejderen alene modtager
en betaling for overdragelse af virksomheden. Det er styrelsens vurdering, at
medarbejderen ligeledes modtager betaling for at have forpligtet sig til at ar-
bejde i tre ar for den overdragne virksomhed.

Selvom szlgeren modtager en markedskonform len for sit arbejde i disse tre
ar, sa er han stadig last fast i sin stilling. Da der er tale om overtagelse af en
konsulentvirksomhed, virker det rimeligt, at virksomheden seger at gore det
attraktivt for salgeren at forblive i virksomheden 1 en periode efter overdra-
gelsen. Styrelsen vil nemlig forvente, at seelgeren har et godt kendskab til den
overdragne forretning og de enkelte medarbejdere, som AA A/S vil soge at
drage nytte af 1 perioden efter overtagelsen.

Virksomheden anferer, at styrelsen ikke kan undlade at foretage en vurdering
af niveauet for s@lgerens faste aflonning i perioden efter virksomhedssam-
menslutningen, idet dette forhold er anfert som en faktor/indikator i IFRS 3,
afsnit B55, litra c¢. Det er som navnt i styrelsens afgerelse (bilag A), styrel-
sens vurdering, at den faste formulering i IFRS 3, afsnit B55, litra a, (...En
aftale om betinget vederlag, hvor betalingerne automatisk fortabes, hvis an-
scettelsen ophorer, er aflonning for tjenester efter sammenslutningen...) med-
forer, at hverken virksomheder eller myndigheder méa/kan tage hensyn til de
ovrige indikatorer/faktorer, som er anfort i IFRS 3, afsnit B55, litra b-h.

Ovenstaende sztning er 1 IFRIC’s ”Agenda decision” benaevnt “conclusive
language”, der altsé ikke abner mulighed for at tage andre forhold i betragt-
ning, nar det er konstateret, at et betinget vederlag er athengig af salgerens
fortsatte ansattelse.
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Ovenstaende ses ogsa at vaere den konklusion, som NN P/S er kommet til 1
deres IFRS-manual "Insights into IFRS, 18th edition 2021/22”, hvor felgende
er anfort 1 afsnit 2.6.400.50:

“An arrangement under which contingent payments are automati-
cally forfeited if employment terminates is compensation for post-
combination services. Although this requirement is included within
a group of indicators to assist in identifying amounts that are part of
consideration transferred, the language in the standard is plain and
rules out an alternative interpretation, this has been confirmed by the
IFRS Interpretation Committee. Therefore, this is the case even if an
evaluation of some, or even all, of the other indicators suggest that
the payments would otherwise be considered to be additional con-
sideration transferred in exchange for the acquiree; and even if the
relevant employee is entitled to remuneration at rates comparable
with those earned by people in similar roles. ”

Post Implementation Review (PIR) af IFRS 3
IASB udferer PIR af vedtagne standarder efter, at disse standarder har veret
obligatoriske i et antal ar.

Det fremgér af IASB’s hjemmeside®, at formalet med PIR er at foretage en
vurdering af, om kravene i standarderne fungerer efter hensigten. Det fremgar
ogsa, at PIR ikke er bestemt til at lose alle spergsmél omkring anvendelsen af
kravene i standarderne. Det er pa den baggrund styrelsens vurdering, at PIR
modsat [FRIC’s ”Agenda decisions” ikke udger fortolkningsbidrag til de ved-
tagne standarder, hvorfor styrelsen ikke vurderer det for relevant at henvise
til PIR 1 forbindelse med styrelsens afgerelser om overtraedelse af geldende
standarder.

Som anfert 1 [FRIC’s ”Agenda decision” fra januar 2013 lagde IFRIC op til
ikke at endre standarden men at afvente FASB’s PIR af den [land 1] standard,
for der blev truffet beslutning om eventuelt at &ndre standarden. PIR af [FRS
3 og den amerikanske standard medforte, at [ASB valgte ikke at @ndre stan-
darden pé det neevnte omrade, og bestemmelsen er derfor stadig geldende ret.
Det sdledes ikke uafklaret, hvorledes den regnskabsmassige behandling skal
veere, som ellers fremfort af virksomheden.

Nér styrelsen udferer regnskabskontrol, skal styrelsen handhave de vedtagne
standarder, sdledes som de er skrevet, og saledes som eventuelle fortolknings-
bidrag er formulerede. Ligesom i Danmark kan der vare uenigheder mellem
interessenter 1 lovgivningsprocessen, men det er de endelige love og standar-
der, som myndigheder skal hdndheave.

Udarbejdelsen af "Agenda decision” fra januar 2013

8 https://www.ifrs.org/projects/post-implementation-reviews/
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IASB har nedsat en komite til at handtere og svare pa konkrete forespergsler
om fortolkning af IFRS fra virksomheder, myndigheder og andre. Denne ko-
mite er benaevnt IFRS IC (IFRS Interpretaion Committee) og udsender jevn-
ligt IFRIC updates, som blandt andet indeholder ”Agenda decisions”. Det er
helt almindeligt, at IFRIC indhenter synspunkter fra sine interessenter i for-
bindelse med, at komiteen vurderer de konkrete sager. Det er ogsa normal
praksis, at sdkaldte ”Tentative Agenda decisions” @ndres i processen, inden
den endelige ”Agenda decision” offentliggeres.

Nogle af interessenterne vil have forskellige holdninger til de konkrete sager,
hvorfor de endelige ”Agenda decisions” vil afspejle, hvad flertallet af komi-
teens medlemmer vurderer er den rigtige regnskabsmaessige behandling i hen-
hold til de geldende standarder og de oplyste faktiske forhold.

Det er pa den baggrund styrelsens vurdering, at den regnskabsmassige be-
handling skal afgeres efter de pa regnskabsafleggelsestidspunktet geeldende
standarder og de offentliggjorte ”Agenda decisions”. Styrelsen skal gore op-
merksom pa, at styrelsen netop har foretaget en konkret vurdering af den med
selger indgaede aftale og kravene i IFRS 3, hvilket ogsa fremgar af styrelsens
afgerelse (bilag A). Styrelsen kan endvidere oplyse, at styrelsens afgarelse
efter styrelsens vurdering ikke medferer, at virksomhedens &rsrapport for
2020 og kommende ar ikke er retvisende. Métte dette vere virksomhedens
vurdering, sa skal virksomheden som navnt ovenfor benytte sig af bestem-
melserne 1 IAS 1, afsnit 19-20. Styrelsen har noteret, at virksomheden ikke
har anvendt denne bestemmelse i arsrapporterne for 2020 og 2021.

Styrelsens henvisninger til regnskabslitteraturen

I forbindelse med styrelsens kontrolsager vil styrelsen foretage vurderinger
af, om den af virksomheden anvendte regnskabspraksis er i overensstemmelse
med IFRS. Som led i kontrollen vil styrelsen gennemga relevant regnskabs-
litteratur med henblik pa at opnd en bedre forstéelse af bestemmelserne 1
IFRS. I mange tilfelde vil der vere faktorer, som taler for, at den regnskabs-
massige behandling, som er valgt af en virksomhed, er korrekt, mens andre
faktorer maske vil tale imod virksomhedens valg. I disse tilfelde soger sty-
relsen at afveje de enkelte faktorer. I denne sag har styrelsen imidlertid ikke
fundet faktorer eller litteratur, som stetter den af virksomheden valgte regn-
skabspraksis.

Virksomheden har 1 sin klage anfort, at IFRS er baseret pa en principbaseret
tilgang modsat [land 1] GAAP, som er baseret pa en regelbaseret tilgang. Sty-
relsen forstar dette, som en kritik af, at styrelsen har valgt at medtage henvis-
ninger til [land 1] GAAP i styrelsens afgorelse.

I den forbindelse skal styrelsen gore opmarksom p4, at IFRS 3 og den tilsva-
rende standard efter [land 1] GAAP blev til i forbindelse med et samarbejde
mellem IASB og FASB, jf. IFRS 3, basis for conclusion ”Background infor-
mation” og BC 1-4. Vedrerende bestemmelserne omkring vederlag betingede
af s@lgernes fortsatte ansettelse, sé er standarderne identiske og uendrede
siden vedtagelsen 1 2008, jf. ogsa nedenfor. Det er derfor styrelsens vurdering,
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at henvisning til eksempler udarbejdet pa baggrund af [land 1] GAAP er re-
levante at medtage 1 styrelsens afgorelse.

Det er som anfort styrelsens vurdering, at IFRS B55, litra a, og den offentlig-
gjorte "Agenda decision” har medfert klarhed om, at vederlag betinget af sal-
gerens fortsatte ansettelse ikke kan henfores til overtagelsessummen, hvis de
automatisk fortabes ved ansattelsesopher, og betingelsen ikke kan siges at
vaere uden substans.

Begreberne “automatisk fortabes” og ”substans” er dog ikke uddybet i I[FRS
3 eller ”Agenda decision”, hvorfor styrelsen har segt i regnskabslitteraturen
med henblik pé at finde vejledning om, hvordan disse begreber skal forstés i
forhold til den konkrete sag.

Det fremgér af IAS 8, afsnit 12, at virksomheder, ved vurdering af hvilken
regnskabspraksis de skal anvende, kan sgge inspiration i blandt andet regn-
skabslitteraturen og andre anerkendte begrebsrammer, hvilket ofte vil vere
[land 1] GAAP.

Vedrerende begrebet “substans” har styrelsen fundet vejledning udgivet af
det internationale LL. A/S, hvor det var anfort, at safremt perioden er meget
kort, sa formodes det, at betingelsen om fortsat ansattelse ikke har substans.
I den konkrete sag lober betingelsen 1 hele earn-out-perioden, hvorfor styrel-
sen har konkluderet, at betingelsen ikke kan siges at vaere uden substans.

Vedrerende begrebet at vederlaget “automatiske fortabes™ har styrelsen fun-
det eksempler i de i afgerelsen nevnte vejledninger fra KK ApS og PWC.
Disse er vejledninger vedrerende bestemmelserne 1 [land 1] GAAP. Da [land
11 GAAP og IFRS 3 imidlertid har identiske bestemmelser (IFRS, afsnit B55
og [land 1] GAAP topic 805-10-55-25) har styrelsen alligevel fundet det re-
levant at benytte de anforte vejledninger som fortolkningsgrundlag.

Det er i de to vejledninger anfort, at selvom ikke frivillig afskedigelse og an-
vendelsen af ’good leaver”-klausuler medferer, at det betingede vederlag kan
komme til udbetaling 1 sarlige situationer, s medforer dette ikke, at det be-
tingede vederlag kan indregnes som en del af overtagelsessummen.

Naér styrelsen bruger eksempler og vejledning fra regnskabslitteraturen, be-
streeber styrelsen sig pa at finde eksempler med videre, som s& vidt muligt
afspejler de konkrete forhold. Virksomheden har henvist til et eksempel 1 KK
ApSs vejledning, hvor det betingede vederlag udger en meget stor del af den
samlede overtagelsessum, hvilket medferer, at der 1 det tilfeelde skulle ind-
tegtsfores et belob vedrerende badwill grundet det lave faste vederlag.

I den konkrete sag har virksomheden indregnet goodwill for [beleb 4] DKK,
og det betingede vederlag udger alene [beleb 5] DKK. I den konkrete sag vil
der saledes ikke opstd badwill, selvom styrelsens afgerelse folges, idet good-
willbelgbet alene reduceres med [belab 5] DKK. Styrelsen anser pa denne
baggrund ikke det anforte eksempel for at vare et relevant eksempel at med-
tage 1 forhold til den konkrete sag.
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Styrelsen gor 1 den forbindelse opmerksom pd, at KK ApS papeger problem-
stillingen omkring “badwill” i sit brev til IFRS IC (som vedlagt af AA A/S
som bilag 2). [FRS IC valgte trods dette at feerdiggere og offentliggere den
navnte "Agenda decision” fra januar 2013. P& den baggrund kan er det ikke
klart for styrelsen, hvorledes KK ApS er néet til den konklusion, som er anfert
1 eksemplet, men som naevnt ovenfor vurderer styrelsen ikke, at forholdene 1
den konkrete sag kan sammenlignes med forholdene i KK ApS’s eksempel.

Forhold om en eventuel afvigende dansk praksis
Virksomheden udtrykker i klagen bekymring for om styrelsens afgerelse vil
kunne skade danske virksomheder i den internationale konkurrence.

Styrelsen skal 1 den forbindelse bemarke, at inden styrelsen traf den endelige
afgorelse, sé har afgerelsen vaeret droftet med de andre europiske tilsyns-
myndigheder via samarbejdet i ESMA (European Securities and Markets Au-
thority). Der var enighed blandt de evrige tilsynsmyndigheder om, at styrel-
sens patenkte afgorelse var rigtig.

Det europeiske samarbejde skal sikre, at de europaiske tilsynsmyndigheder
hidndhaver IFRS pd samme made i alle medlemslande. Der er derfor ikke
grundlag for virksomhedens bekymring om, at styrelsens afgerelse vil resul-
tere 1 en anden retstilstand i Danmark end i resten af EU og vere til skade for
danske virksomheder.

Styrelsen kan endvidere oplyse, at styrelsens afgarelse vil blive indberettet til
en database i ESMA, hvorfor de evrige europaiske myndigheder skal tage
hensyn til styrelsens afgerelse i tilfeelde af, at de har lignende sager. Virksom-
heden har i sin klage henvist til en offentliggjort afgerelse fra ESMA (af virk-
somheden benevnt ESMA Batch 15, afgerelse 01-0114). Styrelsen kan op-
lyse, at denne afgerelse er i overensstemmelse med styrelsens afgerelse. For
god ordens skyld er afgerelsen vedlagt som side 4 1 bilag J.

Endelig har virksomheden 1 sin klage anfert, at ”Det vil veere en vidtrekkende
praksiscendring, hvis earn-out altid skal behandles som lon — og det vil have
konsekvens for en lang reekke virksomheder, der behandler earn out mekanis-
mer som en del af kobesummen pd samme mdde som AA A/S.” 1 den forbin-
delse skal styrelsen for god ordens skyld gere opmarksom p4, at styrelsen
ikke mener at der er tale om en praksis@ndring, ligesom styrelsens afgarelse
ikke kan udstreekkes til at gaelde generelt for alle virksomhedsoverdragelser,
hvor earn-out er et element i betalingen. Det er alene for aftaler, hvor betalin-
gen af earn-out elementet er betinget af s@lgerens fortsatte ansattelse, at sty-
relsens afgerelse vil vere relevant.

Klager har i et supplerende indleg af 14. april 2023 anfort:

”AA A/S (AA A/S) har modtaget Erhvervsstyrelsens udtalelse af 22. marts
2023, bilagt redegerelse for sagens retlige og faktiske omstendigheder samt
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sagens dokumenter i forbindelse med AA A/S's klage over styrelsens afge-
relse af 27. januar 2023.

Idet AA A/S fastholder sin klage af 22 februar 1 sin helhed, giver gennemgang
af styrelsens udtalelse AA A/S anledning til de anforte kommentarer neden-
for. Tillige giver udtalelsen anledning til, at AA A/S nedlaegger en subsidaer
og mere subsidar pastand i klagen.

A. PASTANDE
Under klagesagen nedleegger AA A/S sdledes samlet set folgende pastande:

1) Principalt, at pdbud om, at AA A/S skal indregne det betingede veder-
lag som omkostninger i resultatopgerelsen i henhold til IAS 19, jf. [IFRS
3, afsnit B55, litra a, 1 styrelsens afgerelse af 27. januar 2023, er ugyldig
og ophaves eller annulleres.

2) Subsidizert, at Erhvervsankenavnet i sin kendelse giver AA A/S tilla-
delse til at undlade at anvende IFRS 3, afsnit BS5, litra a, jf. mere herom
under navnlig punkt B.1.

3) Mere subsidizert, at styrelsens afgarelse af 27. januar 2023 hjemvises
til fornyet behandling hos styrelsen, jf. mere herom under navnlig punkt
B.1.

B. KOMMENTARER/ANBRINGENDER:

Styrelsens udtalelse giver anledning til folgende supplerende kommenta-
rer/anbringender:

1) Fravigelsesmulighed forst nzevnt i udtalelsen fra styrelsen
Erhvervsstyrelsen nevner side 9 nederst i udtalelsen forslaget om en fravi-
gelse 1 de helt serlige situationer, hvor standarderne ikke giver et retvisende
billede, jf. IAS 1:19-20. Det er meget overraskende for AA A/S, at denne
mulighed forst naevnes af styrelsen nu, hvor AA A/S har klaget over afgorel-
sen.

Hvis muligheden var taget op i1 forbindelse med den indledende dialog om
sagen kunne sagens udfald méske vare landet pa en méde, s AA A/S's klage
over styrelsens afgerelse af 27. januar 2023 ikke havde vaeret nedvendig. Men
klagen har veret nedvendig, netop fordi styrelsen i afgerelsen af 27. januar
2023 kun veaelger at anvise den mest restriktive mulighed til ugunst for savel
AA A/S som den samlede danske [branche 2].

Herudover opstér det retoriske spergsmal, hvordan styrelsen forstiller sig at
AA A/S skal se det som en realistisk mulighed, nér styrelsen 1 afgerelsen af
27. januar 2023 bl.a. anferer ... hvorfor vederlaget i henhold til den faste for-
mulering i IFRS 3, afsnit B55, litra a ...

Efter AA A/S's opfattelse understreger formuleringen jo netop, at styrelsen
har konkluderet, at afgerelsen af 27. januar 2023 alene har ét udfaldsrum: Den
mest restriktive mulighed.
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Pé den baggrund er AA A/S som anfoert ovenfor meget overrasket over, at
denne mulighed forst bringes pd banen nu, hvor AA A/S har péklaget afgo-
relsen af 27. januar 2023 til Erhvervsankenavnet.

Séfremt Erhvervsankenavnet ikke giver AA A/S medhold i sin klage, anmo-
der AA A/S subsidigert om, at Erhvervsankenavnet i sin kendelse giver AA
A/S tilladelse til at undlade at anvende IFRS 3, afsnit B55, litra a, da dette
ellers ville medfore, at arsrapporterne for 2020 og 2021 ikke giver et retvi-
sende billede, og séledes at AA A/S kan anvende fravigelsesmuligheden i [AS
1, afsnit 19 og 20 med angivelse af de supplerende oplysninger i arsrappor-
terne, som vil vaere pakravet i den forbindelse.

Séfremt Erhvervsankenavnet ikke giver AA A/S tilladelse til at undlade at
anvende IFRS 3, afsnit B55, litra a, anmoder AA A/S pa ovenstadende grund-
lag Erhvervsanken@vnet om mere subsidigert at hjemvise afgerelsen til sty-
relsen til fornyet behandling, siledes at der reelt sikres en forstebehandling af
AA A/S's mulighed for anvendelse af fravigelsesmuligheden 1 IAS 1, afsnit
19 og 20, hvilket er nedvendigt for at sikre, at sagen far den materielt rigtige
afgorelse. En fornyet behandling giver ogsd mulighed for at indhente supple-
rende nye oplysninger, som Erhvervsstyrelsen matte have behov for forud for
en ny afgerelse.

2) Agenda decision udger ikke et fortolkningsbidrag til IFRS
Pé side 6 nederst anforer styrelsen som fodnote 3, at agenda decisions udger
et fortolkningsbidrag til IFRS. Det er efter AA A/S's opfattelse ikke korrekt.

Et fortolkningsbidrag til IFRS er de sager, som behandles af IFRS Interpreta-
tions Committee (IFRS IC), og som resulterer 1 en egentlig fortolkning (in-
terpretation). Agenda decisions omfatter i stedet de problemstillinger, hvor
IFRS IC efter vurdering af problemstillingen ikke finder beleg for at udar-
bejde en fortolkning, blandt andet fordi problemstillingen ikke vurderes at
opfylde et af kriterierne for at udstede en fortolkning, nemlig at emnet er wi-
despread in practice.

Efter AA A/S's opfattelse er det derfor forkert, nar styrelsen sidestiller en
agenda decision med et fortolkningsbidrag (IFRIC) fra IFRS IC. Tilbage 1
2013 var der ikke samme due proces i1 forhold til agenda decisions, herunder
den agenda decision, som knytter sig til [FRS 3:B55(a), som der har veret
siden 2020, jf. nedenfor.

Det fremgik bl.a. af Due Process Handbook: Feedback Statement February
2013:

This Feedback Statement summarises the results of the consultation by the
IFRS Foundation to update and revise both of the due process handbooks for
the International Accounting Standards Board (IASB) and the Interpretations
Committee.

| Comments received ‘ Our responses
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Some respondents thought The Due Process Hand-
that the Due Process Hand- book clarifies the status of
book should specify that the rejection notices, confirm-
Interpretations Committee ing that they do not have
agenda rejection notices the status of Standards and
should not be confused with therefore will not provide
a Standard or an Interpre- mandatory requirements.
tation, or perceived as be-

ing mandatory.

Forst i forbindelse med opdatering af Due Process Handbook i august 2020
blev udtalelser fra IFRS IC, som ikke resulterer i et fortolkningsbidrag, sat i
et mere formelt system (jf. afsnit 8 i foranstdende), hvor IASB Board fx skal
godkende agenda decisions inden de offentliggeres.

Der er yderligere den problemstilling, at agenda decisions ikke er godkendt
(endorsed) i EU modsat IFRS standarder og IFRS IC fortolkninger. Det har
ogsa tidligere varet rejst som et stort problem 1 Europa, blandt andet fordi en
sadan udtalelse dermed aldrig har veret vurderet i en europaisk kontekst,
herunder i forhold til endosseringskriteriet om, at standarder, fortolkninger og
@ndringer hertil skal vere i overensstemmelse med European Public Good.

Det er derfor AA A/S's opfattelse, at den konkrete agenda decision til IFRS
3:B55(a) fra IFRS IC ikke har samme juridiske status som et fortolkningsbi-
drag, der resulterer i en IFRIC.

3) Revisionsfirmas guidance vedr. begrebet ”substantive” kan ikke til-
laegges (vaesentlig) betydning i forhold til ansattelseskravet
Fortolkningsmeessigt er der herudover det problem i forhold til styrelsens ar-
gumentation pa side 10 1 afgerelsen af 27. januar 2023, at styrelsen her hen-
viser til revisionsfirmaet LL A/S's guidance ved vurderingen af, hvad der an-
ses for at en service condition er substantive.

Hverken IASB - eller IFRS IC for den sags skyld - henviser/argumenterer i
forbindelse med udviklingen af IFRS standarder eller IFRIC fortolkninger til
revisionsfirmaernes egen guidance/fortolkning, fordi sadan guidance alene
udtrykker et vilkarligt revisionsfirmas egen fortolkning af IFRS. Den kon-
krete agenda decision til IFRS 3:B55 adresserer netop ikke, hvordan begrebet
substantive skal fortolkes.

Styrelsen afviser i afgerelsen AA A/S's argumentation om, at ansattelseskra-
vet er uden substans. Det forekommer ikke korrekt at vaelge et tilfeeldigt revi-
sionsfirmas fortolkning af et sa vigtigt begreb i denne sammenhang, nar det
ma vere styrelsen bekendt at det er alene er IASB/IFRS IC der kan udtale sig
autoritativt om, hvorvidt begrebet substantive skal forstas pa netop den made,
som LL A/S anferer. AA A/S finder, at en lige s& korrekt fortolkning af be-
grebet er, at AA A/S skal vurdere den forventet arbejdsindsats i forhold til
storrelsen af vederleggelsen (og ikke nadvendigvis kun ansettelsesperioden)
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for samlet at vurdere, hvor meget arbejdsindsatsen reelt set har pavirket stor-
relsen af vederleggelsen, eller om der er andre parametre end selve arbejds-
indsatsen, der driver vardiskabelsen.

Efter AA A/S's opfattelse er der tale om en snevert synet ssmmenhang imel-
lem én persons arbejdsindsats og en maélsat vaerdiskabelse, som er helt urea-
listisk set i forhold til, hvordan enkeltpersoner skaber vardi 1 en virksomhed.

4) Manglende substans i afvisning af delargument

Side 8 anfores bl.a. Endelig argumenterede virksomheden i sagen med, at
scelgeren blot kunne scette sig i et hjorne uden at arbejde, hvorefter vederlaget
vil komme til udbetaling efter earnout-periodens udlob. Styrelsen antog, som
anfort i afgorelsen, at scelgeren har indgdet en kontrakt, som forpligter scel-
geren til at arbejde for virksomheden, og at arbejdsveegring vil kunne anses
som misligholdelse af kontrakten. Virksomheden har ikke modsagt styrelsen
vedrorende dette forhold.

AA A/S har blandt andet haft dreftelser med OO idet AA A/S er bekendt med,
at styrelsen har truffet en lignende afgerelse i forhold til OO A/S's regnskabs-
massige behandling af virksomhedsopkeb. AA A/S er derfor ogsa bekendt
med, at OO A/S fremforte overfor styrelsen, at i OO A/S’s tilfelde kunne
selger rent faktisk satte sig 1 et hjorne uden at arbejde og stadig modtage det
fulde earnout-vederlag. Dette argument blev pure afvist af styrelsen, og pa
den baggrund forekommer det ikke serigst ved den sidste satning at indikere,
at en meget detaljeret kommentering/afvisning af ét af styrelsens delargumen-
ter fra AA A/S’s side her muligvis kunne have fort til et andet udfald, hvis
sadan kommentering/afvisning havde veret fremfort af AA A/S. Det ville en
sddan kommentering/afvisning efter AA A/S's opfattelse - og med det kend-
skab, AA A/S har til udfaldet af OO A/S afgerelsen — ikke have fort til.

5) Betaling for at opné fremtidig ekonomiske fordele — og konsekvenser
af argumentation fra styrelsen

Side 10 anfores bl.a. Se/lvom scelgeren modtager en markedskonform lon for
sit arbejde i disse tre ar, sa er han stadig last fast i sin stilling. Da der er tale
om overtagelse af en konsulentvirksomhed, virker det rimeligt, at virksomhe-
den soger at gore det attraktivt for scelgeren at forblive i virksomheden i en
periode efter overdragelsen. Styrelsen vil nemlig forvente, at scelgeren har et
godt kendskab til den overdragne forretning og de enkelte medarbejdere, som
AA A/S vil sege at drage nytte af i perioden efter overtagelsen.

Efter AA A/S's opfattelse er det ikke alene argumentet her. Uanset hvordan
styrelsen forsgger at vende og dreje dette, er der for AA A/S tale om betaling
for at opné fremtidig ekonomiske fordele bl.a. fra HH [udenlandsk selskab]
kunder.

I en virksomhedsovertagelse udtrykkes merverdier i form af fx fremtidige
okonomiske fordele normalt i posten immaterielle aktiver eller her som good-
will der - ene og alene pa grund af det, styrelsen ved anvendelse af formule-
ringer i henhold til den faste formulering i IFRS 3, afsnit B53, litra a har taget
stilling til skal veere lonomkostninger.
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Hvis man straekker det argument ud i sit yderste, vil det sige, at virksomheder,
der ikke ensker indregning af goodwill i forbindelse med overtagelsen af en
anden virksomhed, blot skal serge for at indga en earnout aftale med salger
samt krav om s@lgers fortsatte ansattelse i selv kortere tid — for derved at
opna straksafskrivning af goodwill. AA A/S fundere over, om IASB selv har
overvejet dette potentielle udkomme af [FRS IC Agenda Decision.

6) Uhensigtsmaessigheder ved IFRS 3:B55(a)

Side 11 anferes bl.a. Det er pd den baggrund styrelsens vurdering, at PIR
modsat IFRIC’s “Agenda decisions” ikke udgor fortolkningsbidrag til de
vedtagne standarder, hvorfor styrelsen ikke vurderer det for relevant at hen-
vise til PIR i forbindelse med styrelsens afgorelser om overtreedelse af geel-
dende standarder.

AA A/S er ikke uenig for sa vidt angar status af fortolkningsbidrag henholds-
vis PIR. Uanset dette illustrerer det fremdragne PIR, at uhensigtsmassighe-
derne ved IFRS 3:B55(a) blev papeget af flere, og at IFRS noterede det som
et forhold, IASB skulle undersege, men endnu ikke har prioriteret. Her havde
det igen vaeret hensigtsmassigt, om styrelsen havde inddraget muligheden for
at fravige bestemmelsen, som styrelsen er inde pa side 9 i udtalelsen, tidligere
1 sagsforlagbet for at anvise, at der er to udfaldsrum og ikke kun det ene ud-
faldsrum, som afgerelsen af 27. januar 2023 resulterer i.

7) Flere udfaldsrum

Side 14 anfegter Erhvervsstyrelsen AA A/S's reference til Example 6-12 i
den KK ApS-publikation i en nyere udgave end den, styrelsen selv har an-
vendt 1 sin argumentation ved afgerelsen. Det anfores bl.a.:

1 den konkrete sag har virksomheden indregnet goodwill for [belob 4] DKK,
og det betingede vederlag udgor alene [belob 5] DKK. I den konkrete sag vil
der sdledes ikke opstd badwill, selvom styrelsens afgorelse folges, idet good-
willbelobet alene reduceres med [belob 5] DKK. Styrelsen anser pd denne
baggrund ikke det anforte eksempel for at veere et relevant eksempel at med-
tage i forhold til den konkrete sag.

AA A/S ser anderledes pa den pastand. Overskriften pa eksemplet er Condi-
tional Payment Disproportional to Payment at Closing (AA A/S's fremha-
velse) og det er efter AA A/S's opfattelse tvivlsomt, om eksemplet alene
adresserer en situation, hvor der opstir badwill, ndr det ikke er medtaget 1
overskriften. AA A/S laeser Example 6-12 som et eksempel blandt flere, jf.
indledningen til sidste afsnit, der starter med ”For example ... jf. det med gul
fremhavede.
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Det understreger efter AA A/S's opfattelse igen, at styrelsen nok har varet for
fokuseret pé den restriktive leesning og det mest restriktive udfaldsrum. AA
A/S undre sig som anfert over, at det forst er nu, hvor AA A/S klager over
afgoerelsen, at styrelsen - maske - fir gjnene op for det, AA A/S har hele tiden
forsegt at argumentere for, nemlig at der 1 vurderingen af sagen er omstan-
digheder som taler for, at godt kunne vaere tale om mere end ét og knap sa
restriktivt udfaldsrum.

8) Sagen er af principiel karakter

Side 15 anfores afslutningsvis Afslutningsvist skal styrelsen oplyse, at den
naturligvis gerne uddyber ovenstdende, hvis Erhvervsankencevnet skulle have
behov for dette.

Hertil skal AA A/S anfere, at som folge af sagens principielle karakter ensker
AA A/S, sammen med relevante fra it-branchen mulighed for at uddybe savel
AA A/S's som it-branchens synspunkter for Erhvervsankenavnet, jf. mulig-
heden som beskrevet 1 bekg. om Erhvervsankenavnet § 14.

2

Af Erhvervsstyrelsens skrivelse af 12. oktober 2023 fremgar:

”Styrelsen forstér, at klager har anmodet om mundtlig forhandling som felge af,
at klager vurderer, at sagen er af principiel karakter, hvorfor klager ssmmen med
relevante personer og/eller virksomheder fra [branche 2] ensker mulighed for at
uddybe klagers og branchens synspunkter for Erhvervsankenavnet.

Styrelsen er ikke nermere bekendt med, hvilke forhold klager ensker at uddybe
over for Erhvervsankenavnet, men styrelsen har noteret sig, at klager har anfort

folgende 1 et memo af 24. januar 2023 vedlagt klagen:

”Konsekvenser af afgorelsen
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Sdfremt Finanstilsynets bestyrelse veelger at folge Er-
hvervsstyrelsens vurdering og anlegge en meget snce-
ver fortolkning af den relevante IFRS standard, sale-
des at tilsvarende earn-out altid skal behandles som
lon, hvis earn-out er knyttet op pad fortsat anscettelse.
Det vil efter vores opfattelse veere tale om en vidtrek-
kende praksiscendring, som er principiel og udeluk-
kende bor geelde fremadrettet scerligt henset til, en
lang reekke virksomheder behandler tilsvarende earn
out mekanismer som en del af kebesummen i pd
samme mdde som AA A/S.”

I den forbindelse ensker styrelsen at henlede ankenavnets opmarksomhed pa,
at IFRS IC p4 sit mede 1 september 2023 behandlede endnu en foresporgsel ved-
rerende bestemmelsen 1 IFRS 3, afsnit B55, litra a. Som led i arbejdet hermed
har IASB staff’ rettet foresporgsel til sine interessenter (et sakaldt outreach) med
henblik pé at konstatere, om der var veesentlige forskelle i den regnskabsmaessige
behandlinger af transaktioner omfattende betingede vederlag, som er athangige
af fortsat ansettelse.

Det var IASB staffs opfattelse, at:

“The results from the outreach do not indicate signif-
icant diversity in how entities account for payments
contingent on continued employment in fact patterns
such as the one described in the submission—entities
account for the payments as remuneration for post-
combination services as described in the January
2013 Agenda Decision. These results are also con-
sistent with the submitter’s statement that ‘current
practice is led by the authority of the ... January 2013
agenda decision.” "’

Efter modet 1 IFRS IC blev der udsendt en “tentative agenda decision”, hvoraf
det fremgér, at foresporgslen ikke har givet anledning til, at IFRS IC har anbe-
falet IASB at foretage @ndringer til standarden. Den tentative agenda decision
er vedhaftet som bilag 1 til dette brev.

P& den baggrund er det styrelsens vurdering, at styrelsens afgerelse ikke vil a&n-
dre pé international praksis for den regnskabsmassige behandlinger af sddanne
transaktioner. Styrelsens afgerelse er, som det fremgar, 1 overensstemmelse med
den internationale praksis.

Styrelsen vil dog ikke modsette sig klagers anmodning om mundtlig forhand-
ling, saledes klager kan uddybe sine synspunkter. Samtidig bemarkes dog, at

° IASB staff refererer til de ansatte i IASB, som forestir forberedelsen af droftelsen i IFRS IC

10°ge medepapir til medet i IFRS IC den 12. september 2023, afsnit 23
https://www.ifrs.org/content/dam/ifrs/meetings/2023/september/ifric/ap02-contingentpayments.pdf
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styrelsen ikke selv har behov for at fremkomme med yderligere som led i en
mundtlig forhandling.

Styrelsen vil derfor overlade det til Erhvervsankenavnets formand at bestemme,
om sagen skal behandles mundtligt, eller om det eksempelvis vil vere tilstrak-
keligt at lade klager fremkomme med sin uddybning pa skriftligt grundlag.

Klager har i skrivelse af 20. oktober 2023 anfort folgende:

”AA A/S fastholder sin klage af 22. februar i sin helhed og ensker fortsat mulig-
hed for mundtlig fremleggelse af synspunkter og forhandling i sagen, som frem-
fort 1 AA A/S kommentarer til ERST svar til Erhvervsankenavnet per 14. april.

Serligt forholdet, at ERST forst i sin udtalelse til klage af 22. marts nevner fra-
vigelsesmulighed 1 sin udtalelse 1 de sarlige situationer hvor standarderne ikke
giver et retvisende billede, jf. IAS 1:19-20, enskes dreftet/uddybet.

Hvis muligheden var taget op 1 forbindelse med den indledende dialog om sagen,
kunne sagens udfald vere landet pd en made, s& AA A/S's klage over styrelsens
afgorelse af 27. januar 2023 ikke havde vaeret nedvendig. Men klagen har veret
nedvendig, netop fordi styrelsen i afgerelsen af 27. januar 2023 kun valger, at
anvise den mest restriktive mulighed til ugunst for AA A/S.

Som fremfort, giver den nuvarende anviste hindtering ikke et retvisende billede
af regnskabet, hvilket blandt andet underbygges af tidligere fremsendte illustra-
tion pé side 4 i Klage til Erhvervsankenavn.

Tillige giver udtalelsen anledning til, at AA A/S nedlagger en subsider og mere
subsideer pastand 1 klagen.

Under klagesagen nedleegger AA A/S sdledes samlet set folgende pastande:

1) Principalt, at pabud om, at AA A/S skal indregne det betingede vederlag
som omkostninger 1 resultatopgerelsen 1 henhold til IAS 19, jf. IFRS 3, afsnit
B55, litra a, 1 styrelsens afgerelse af 27. januar 2023, er ugyldig og ophaves
eller annulleres da regnskabet ikke giver et retvisende billede.

2) Subsidizert, at Erhvervsankenavnet i sin kendelse giver AA A/S tilladelse
til at undlade at anvende IFRS 3, afsnit B55, litra a, jf. mere herom under
navnlig punkt B.1.

3) Mere subsidizert, at styrelsens afgerelse af 27. januar 2023 hjemvises til
fornyet behandling hos styrelsen, jf. mere herom under navnlig punkt B.1.

2

Parterne har til brug for den mundtlige forhandling indgivet sammenfattende indleg.

Klager har i sammenfattende indleeg af 26. marts 2024 anfort:
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”Sammenfattende bemaerkninger

AA A/S er ikke enig 1 Erhvervsstyrelsens pabud om at indregne earn-out i resul-
tatopgerelsen i henhold til IAS 19, jf. IFRS 3, afsnit B55, litra a. Indregning af
earn-out medforer at koncernregnskabet ikke er retvisende.

Opsummering af forlebet i kontrolsagen

Erhvervsstyrelsens traf den 27. januar 2023 felgende afgerelse vedrerende
arsrapporten for 2020 og 2021 for AA A/S.

”Vedrerende virksomhedens arsrapport for 2020 og 2021 har styrelsen konsta-
teret, at virksomheden har indregnet det betingede vederlag vedovertagelsen af
HH [udenlandsk selskab], som en del af anskaffelsessummen. Udbetalingen af
det betingede vederlag er betinget af, at seelgeren fortsat er ansat i virksomheden
1 hele optjeningsperioden, hvorfor vederlaget i henhold tilden faste formulering
1 IFRS 3, afsnit B55, litra a, skal anses som aflenning for tjenester efter virksom-
hedssammenslutningen.

P& den baggrund pabyder styrelsen, at virksomheden indregner det betingede
vederlag som omkostninger i resultatopgerelsen i henhold til IAS 19, jf. IFRS 3,
afsnit B55, litra a.”

Erhvervsstyrelsen na@vner i deres afgorelse ingen fravigelsesmuligheder til dette
pabud, men konkluderer alene pd baggrund af den faste formulering i IFRS 3,
afsnit B55, litra a. Styrelsen forholder sig dermed ikke til, hvorvidt det giver et
retvisende billede eller substansen i transaktionen.

AA A/S valgte derfor den 21. februar 2023, at paklage Erhvervsstyrelsen
afgerelse vedrerende pabud om at zendre den af AA A/S foretagne indreg-
ning af betinget vederlag vedrorende virksomhedsovertagelse til Erhvervsan-
kenzevnet. Hovedpunkterne i klagen er blandt andet baseret pa:

e [FRS er baseret pa en principbaseret tilgang. Dette i modsatning til fx
[land 1] GAAP, som er baseret pa en regelbaseret tilgang.

e Vurdering af transaktionens (keb af HH [udenlandsk selskab]) substans
for AA A/S er, at opkebet foretages med henblik pa at opnd fremtidige
okonomiske fordele, hvilket sedvanligvis udtrykkes 1 aktivet goodwill
for sd vidt angér den del, som ikke er mulig at allokere til andre identifi-
cerbare overtagne aktiver, iser immaterielle.

e En bekymring over at styrelsen tilsyneladende ikke anerkender, at de
vurderinger m.v. som AA A/S skal foretage i1 forbindelse med virksom-
hedsovertagelsen er komplekse og forbundet med skon og flere udfalds-
rum. AA A/S kan fx ikke ud fra afgerelsen se, om der er taget hejde for,
at selv IASB - der udsteder regnskabsstandarderne - i forbindelse med
deres Post-Implementation Review af IFRS 3 tilkendegiver, at bestem-
melsen 1 [FRS 3:B55(a) ikke er uden problemer.

e AA A/S er bekymret for, at styrelsen valger en for snaver og ekstrem
tilgang p& omradet.

e Bekymring for, om Erhvervsstyrelsen har varet mere optaget af det, sty-
relsen 1 afgerelsen til denne sag selv beskriver som ... den faste formu-
lering i IFRS 3, afsnit B55, litra a, og den omtalte agenda decision fra
januar 2013, og i mindre grad veret optaget af [ASB's tilkendegivelser 1
forbindelse med deres Post-Implementation Review af IFRS 3 navnt
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ovenfor. Det far den betydning, at resultatet af styrelsens pdbud medfe-
rer, at AA A/S tvinges til at preesentere information, der ikke er ... rele-
vant and provide a faithful representation of what it purports to repre-
sent.

e Endvidere henviser Erhvervsstyrelsen udelukkende til IFRS 3, afsnit
B55, litra a. AA A/S geor opmarksom pé, at der er en raekke yderligere
afsnit; IFRS 3, afsnit B55, litra b-h, og AA A/S mener ikke, at Erhvervs-
styrelsen kan afsté fra at tage disse ind i vurderingen. Disse afsnit omtaler
bl.a. en vurdering af rimelighed i niveau for lon (litra c), en vurdering af
hvordan salger beskattes (litra h) og sammenhang til veerdiansettelse af
virksomheden (litra f). I henhold til vores vurdering er dette alle forhold,
der understotter den af AA A/S anvendte regnskabsmessige behandling.
AA A/S mener ikke, at Erhvervsstyrelsen har taget tilstraekkeligt hensyn
til disse forhold.

AA A/S havde gerne set, at styrelsen havde fremlagt mere understottende doku-
mentation for sin afgerelse, og desuden anlagde en mere balanceret tilgang til
problemstillingen.

Erhvervsstyrelsen udtalte sig den 22. marts 2023 i forbindelse med AA A/S’s
klage over styrelsens afgerelse. Herunder blandt andet:

“Det er saledes ikke styrelsens vurdering, at virksomheden medtager et forkert
goodwillbelob ved at folge bestemmelsen i IFRS 3, afsnit B5S5, litra a, endsige
at dette medforer, at koncernregnskabet ikke er retvisende. I den forbindelse skal
styrelsen gore opmerksom p4, at IFRS tager hegjde for de helt serlige situationer,
hvor standarderne ikke giver et retvisende billede, jf. IAS 1, afsnit 19 og 20. Det
er sdledes muligt for virksomheden lovligt ikke at anvende bestemmelsen i IFRS
3, afsnit B55, litra a, hvis den kan argumentere for, at anvendelse heraf ikke giver
et retvisende billede. Virksomheden har ikke givet sddanne oplysninger i hen-
hold til IAS 1, og har sdledes ikke argumenteret for, at denne bestemmelse skulle
finde anvendelse.

AA A/S finder Erhvervsstyrelsens fremlagning overraskende og ikke deekkende
for forlabet, da AA A/S som udgangspunkt har taget earn-out betalingerne op
som goodwill, da AA A/S mener at det afspejler et retvisende billede. I den ef-
terfolgende argumentation mellem AA A/S og Erhvervsstyrelsen har AA A/S
ogsa navnt at indregning af earn-out betalinger som lgnomkostning vil give et
forkert billede af regnskabet. Pa trods heraf har Erhvervsstyrelsen som udgangs-
punkt udstedt pabud om at indregne earn-out betalinger som lgnomkostning.
Men é&bner nu efterfolgende op for muligheden for ikke at anvende bestemmel-
sen 1 IFRS 3, afsnitt B55, litra a.

Det bekraefter AA A/S’s argumentation om, at Erhvervsstyrelsens oprindelige
afgerelse var foretaget ud fra en for snaver betragtning, som AA A/S ogsa pa-
pegede i paklagen den 21. februar 2023.

AA A/S kommenterede den 14. april 2023 derfor pa Erhvervsstyrelsens ud-
talelse af 22. marts 2023.
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AA A/S fastholder sin klage af 21. februar 20230g enske om mundtlig forhand-
ling. Saerligt forholdet, at ERST forst 1 sin udtalelse til klage af 22. marts n@vner
fravigelsesmulighed i sin udtalelse i de serlige situationer, hvor standarderne
ikke giver et retvisende billede, jf. IAS 1:19-20, onskes droftet/uddybet.

ERST snavre anlagte fortolkning betyder konkret at netto resultatet for AA A/S
for perioden 2018-2023 er reduceret med et, for selskabet, vaesentligt beleb pa
mere end [beleb 12] kr. pd grund af ERST pabud om at udgiftsfere andelen af
kebesummen betalt som earn-out, i stedet for at optage den som goodwill, som
resten er kebesummen.

Impairment test af den erhvervede goodwill inklusiv earn-out betalinger efterla-
der ikke behov for impairment og et scenarie hvor goodwill efterfelgende var
nedskrevet med et belgb svarende til earn-out betalingerne ville derfor heller
ikke vere retvisende.

Hvis muligheden for ikke at anvende bestemmelsen i IFRS 3, afsnit B55, litra a,
var taget op 1 forbindelse med den indledende dialog om sagen, kunne sagens
udfald vere et andet og AA A/S's klage over styrelsens afgerelse af 27. januar
2023havdeikke varet nedvendig. Men klagen har varet nedvendig, netop fordi
styrelsen 1 afgerelsen af 27. januar 2023 kun velger, at anvise den mest restrik-
tive mulighed til ugunst for AA A/S.

Som fremfoert, giver den nuvarende anviste hindtering ikke et retvisende billede
af regnskabet og AA A/S nedlegger folgende péstande:

1) Principalt, at pabud om, at AA A/S skal indregne det betingede vederlag
som omkostninger i resultatopgerelsen i henhold til IAS 19, jf. IFRS 3,
afsnit B55, litra a, 1 styrelsens afgerelse af 27. januar 2023, er ugyldig og
oph@ves eller annulleres da regnskabet ikke giver et retvisende billede.

2) Subsidiert, at Erhvervsankenavnet i sin kendelse giver AA A/S tilla-
delse til at undlade at anvende IFRS 3, afsnit B55, litra a, jf. mere herom
under navnlig punkt B.1.

3) Mere subsidiert, at styrelsens afgerelse af 27. januar 2023 hjemvises til

fornyet behandling hos styrelsen, jf. mere herom under navnlig punkt
B.1.

2

Erhvervsstyrelsen har i ssmmenfattende indleg af 27. marts 2024 anfort:

“Erhvervsstyrelsen har modtaget Erhvervsankenavnets mail af 29. februar 2024,
hvori ankenavnet anmoder om eventuelt nyt materiale til brug for den mundtlige
forhandling den 15. april 2024.

Styrelsen har ikke yderligere materiale til belysning af sagen. Styrelsen vil dog
gerne knytte nogle bemarkninger til klagers brev af 20. oktober 2023, hvori kla-
ger omtaler muligheden for at fravige bestemmelser 1 IFRS med henvisning til
det retvisende billede.
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Det er styrelsens vurdering, at transaktioner med betalinger til selgere af virk-
somheder, hvor s&lger forpligtes til at arbejde for virksomheden mod, at selger
far ret til det betingede vederlag, er almindeligt forekommende transaktioner.
IFRS IC har forholdt sig til disse transaktioner og fastlagt, hvorledes de skal
behandles regnskabsmassigt. Bade 1 2013 og 2024 har der varet kritik af be-
stemmelsen 1 IFRS 3, afsnit B55, litra a, men hverken IFRS IC eller de, som har
kommenteret pa udtalelserne, har naevnt, at bestemmelsen kan fraviges med hen-
visning til det retvisende billede.

Som anfort i styrelsens udtalelse af 22. marts 2023 er det ikke styrelsens vurde-
ring, at virksomheden medtager et misvisende goodwillbeleb ved at folge be-
stemmelsen 1 [FRS 3, afsnit B55, litra a, eller at dette medforer, at koncernregn-
skabet ikke er retvisende. Der er saledes efter styrelsens vurdering tydelige indi-
kationer p4, at det betingede vederlag gives for ydelser fra selgeren som modta-
ges af virksomheden efter, at virksomhedssammenslutningen har fundet sted:

e Salgeren patager sig en forpligtelse til at arbejde for virksomheden 1 tre
ar efter salget af sin virksomhed. Det vil selgeren naturligvis kompense-
res for, ud over hvad salger normalt ville tjene i en tilsvarende stilling.

o Kompensationen herfor (earn-out) er forhandlet mellem uathaengige par-
ter, og sikrer at begge parter har en gkonomisk interesse i at virksom-
hedssammenslutningen bliver sa succesfuldt som muligt. Herved har
earn-outen karakter af en bonus til selgeren, som i overensstemmelse
med IAS 19, afsnit 19, omkostningsferes i takt med, at selgeren opnér
ret hertil. Salger har saledes et incitament til at arbejde for, at virksom-
hedssammenslutning bliver en succes i de tre efterfolgende 4r.

Selvom det betingede vederlag udger et stort belob, sa forekommer det, at med-
arbejdere optjener store bonusser, som overstiger lonninger til direktionen. Sty-
relsen kan i1 den forbindelse nevne de 1 pressen omtalte bonusser til “energitra-
dere” samt professionelle sportsudevere.

Endvidere udger det betingede vederlag alene en mindre del af den samlede
overdragelsessum, [belgb 5] kr. ud af en samlet overtagelsessum pa [beleb 4] kr.
Dette er en langt mindre del, end det af virksomheden i brev af 14. april 2023
anforte eksempel fra KK ApS, hvor det betingede vederlag var 25 gange storre
end det faste vederlag.

I forhold til at fravige IFRS med henvisning til det retvisende billede er det anfort
1 IAS 1, afsnit 19, at dette kun kan vere relevant 1 ekstremt sjeldne tilfaelde.
Styrelsen har ikke fundet eksempler herpa i regnskabsmanualerne fra de fire
store revisionsvirksomheder'!.

Som det fremgér af styrelsens udtalelse af 22. marts 2023 og ovenfor, sé er det
styrelsens vurdering, at virksomheden ikke kan fravige bestemmelsen i IFRS 3,

' MM [kommanditaktieselskab] International GAAP 2024, NN P/S Insights into IFRS 2021/22, PP ApS Manual of
Accounting 2017, KK ApS iGAAP 2017.
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afsnit B55, litra a, med henvisning til det retvisende billede. Af den grund kan
styrelsen naturligvis ikke dbne for denne mulighed, som anfert af virksomheden
1 dens brev af 20. oktober 2023. I den forbindelse skal styrelsen ogsa nevne, at
det er virksomheden, som er ansvarlig for at aflaegge et koncernregnskab i over-
ensstemmelse med IFRS, hvorfor virksomheden skal kende alle bestemmelser
heri, herunder bestemmelserne i IAS 1, om fravigelse fra bestemmelserne i IFRS
med henvisning til det retvisende billede.

Hyvis styrelsen havde veret enig med virksomheden i, at der havde varet tale om
en ekstrem situation, hvorfor bestemmelsen 1 IFRS 3, afsnit B55, litra a, skulle
fraviges med henvisning til det retvisende billede, sé ville styrelsen har pabudt
virksomheden at oplyse herom i henhold til IAS 1, afsnit 20.

Det vil efter styrelsens vurdering ikke tilfoje nogen verdi til styrelsens afgerel-
ser, hvis styrelsen i alle sine afgerelser skulle skrive, at styrelsen har vurderet, at
det forhold, at virksomheden skal folge styrelsens pdbud, ikke medferer, at regn-
skabet ikke bliver retvisende.

Det er endvidere styrelsens vurdering, at hvis styrelsen i denne sag havde tilladt,
at virksomheden kunne henfore det betingede vederlag til kebesummen for den
overtagne virksomhed, sé ville den danske regnskabspraksis komme til at afvige
fra den internationale regnskabspraksis, jf. “outreach” fra IASB staff, som omtalt
1 styrelsens brev af 12. oktober 2023. I henhold til dette “outreach” fandt IASB
staff, at vederlag betinget af fortsat ansattelse blev behandlet som ydelser efter
virksomhedssammenslutningen, og dermed omkostningsfort som lenomkostnin-
ger.

Styrelsen kan 1 gvrigt tilfgje, at medlemmerne af IFRS IC ikke havde bemaerk-
ninger til den “tentative agenda decision” pad medet i IFRS IC den 5. marts 2024.

Det er pa baggrund af det ovenfor n@vnte styrelsens vurdering, at virksomheden
ikke kan afvige fra bestemmelsen i IFRS 3, afsnit B55, litra a, med henvisning
til IAS 1, afsnit 19, om det retvisende billede.

Styrelsen vil ogsa bemarke at, hvis det tillades virksomheden at indregne det
betingede vederlag som en del af kebesummen for den overtagne virksomhed
med henvisning til det retvisende billede, vil det efter styrelsens vurdering abne
for en mulighed for virksomheder til generelt at fravige bestemmelser i IFRS.
Det vil efter styrelsens vurdering veere svart at begrense anvendelsen heraf,
hvorfor der vil vere en risiko for, at veerdien af regnskaber forringes med tiden.

Under den mundtlige forhandling har klager og Erhvervsstyrelsen i det vaesentlige pro-

cederet i overensstemmelse med deres skriftlige indleg i sagen.

Ankenzvnet udtaler:
Klagen angér alene Erhvervsstyrelsens padbud om, at klager skal indregne [beleb 5] kr.

("Contingent consideration (earn-out)”) af den samlede anskaffelsessum pa [beleb 4]
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kr. for erhvervelsen af det fulde ejerskab over virksomheden HH [udenlandsk selskab].

Klager har i regnskabet medtaget den samlede kebssum som goodwill.

Retligt grundlag
Arsregnskabslovens § 137 lyder:

”Virksomheder, som ikke er forpligtet til at anvende de internationale regnskabs-
standarder, jf. Europa-Parlamentets og Radets forordning om anvendelse af in-
ternationale regnskabsstandarder, kan frivilligt vaelge at udarbejde arsregnskab
eller koncernregnskab efter de navnte standarder, jf. dog stk. 2.

Stk. 2. Virksomheder, som har verdipapirer optaget til handel pé et reguleret
marked 1 et EU/E@S-land, og som alene udarbejder arsregnskab, har dog pligt
til at anvende de i stk. 1 navnte standarder i rsregnskabet.

Stk. 3. Virksomheder, som efter stk. 1 eller 2 folger de i stk. 1 naevnte standarder,
skal folge samtlige godkendte standarder. Hvor bestemmelser 1 denne lov regu-
lerer samme forhold som standarderne, skal disse virksomheder anvende stan-
darderne 1 stedet for lovens bestemmelser.

Stk. 4. Erhvervsstyrelsen kan fastsatte regler, der er nodvendige for anvendelsen
her i landet af den i stk. 1 navnte forordning.”

I henhold til artikel 4 1 Europa-Parlaments og Radets forordning (EF) nr. 1606/2002
om anvendelse af internationale regnskabsstandarder af 19. juli 2002 skal bersnoterede
virksomheder udarbejde deres koncernregnskaber i overensstemmelse med de interna-

tionale regnskabsstandarder (IFRS).

AfIFRS nr. 3, afsnit 51 fremgar:

”Den overtagende og overtagne virksomhed er muligvis indgaet i et indbyrdes
forhold eller aftaleforhold, for forhandlingerne om virksomhedssammenslutnin-
gen blev indledt, eller de er indgéet i et aftaleforhold 1 lebet af forhandlingerne,
der er adskilt fra virksomhedssammenslutningen. I begge situationer skal den
overtagende virksomhed identificere eventuelle belagb, der ikke indgar 1 udveks-
lingen mellem den overtagende og overtagne virksomhed (eller dennes tidligere
ejere) 1 forbindelse med virksomhedssammenslutningen, dvs. beleb der ikke ind-
gér 1 udvekslingen for den overtagne virksomhed. Som et led i anvendelsen af
overtagelsesmetoden skal den overtagende virksomhed alene indregne det erlagte
vederlag for den overtagne virksomhed samt de aktiver og forpligtelser, der er
modtaget 1 udvekslingen for den overtagne virksomhed. Sarskilte transaktioner
skal behandles regnskabsmaessigt i overensstemmelse med de relevante IFRS-
standarder.”
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Det fremgér videre af IFRS nr. 3, afsnit 52:

”En transaktion, der indgas af eller pa vegne af den overtagende virksomhed eller
hovedsageligt til fordel for den overtagende virksomhed eller den sammensluttede
virksomhed, snarere end hovedsageligt til fordel for den overtagne virksomhed
(eller dennes tidligere ejere) for sammenslutningen, vil sandsynligvis udgere en
serskilt transaktion. Nedenstdende er eksempler pa serskilte transaktioner, der
ikke skal medtages i anvendelsen af overtagelsesmetoden:

a)

b)

c)

en transaktion, der i praksis afregner allerede eksisterende forhold mellem
den overtagende og overtagne virksomhed,

en transaktion, der aflenner ansatte i eller tidligere ejere af den overtagne
virksomhed for fremtidige tjenesteydelser, og

en transaktion, der godtger den overtagne virksomhed eller dennes tidli-
gere ejere for betalingen af den overtagende virksomheds omkostninger 1
forbindelse med overtagelsen.

Afsnit B50-B62 indeholder anvendelsesvejledning i denne forbindelse.”

AfIFRS nr. 3, afsnit 55B, fremgar at:

”Hvis det ikke er tydeligt, om en aftale om betaling til ansatte eller selgende ak-
tionerer er en del af udvekslingen for den overtagne virksomhed eller er en trans-
aktion, der er separat fra virksomhedssammenslutningen, skal den overtagende
virksomhed tage folgende faktorer i betragtning:

a)

b)

Fortsat ansattelse - Vilkarene for fortsat ansattelse af de salgende aktio-
narer, der bliver noglemedarbejdere, kan vare en indikator for indholdet
af'en aftale om betinget vederlag. De relevante vilkar for fortsat ansattelse
kan blive medtaget 1 en ansattelseskontrakt, aftale om virksomhedsover-
tagelse eller andre dokumenter. En aftale om betinget vederlag, hvor be-
talingerne automatisk fortabes, hvis ansattelsen opherer, er aflonning for
tjenester efter sammenslutningen. Aftaler, hvor de betingede betalinger
ikke pavirkes af ansettelsens opher, kan indikere, at de betingede betalin-
ger udger yderligere vederlag snarere end aflonning.

Varigheden af fortsat ansettelse - Hvis den kreevede ansattelsesperiode er
sammenfaldende med eller leengere end den betingede betalingsperiode,
kan dette forhold indikere, at de betingede betalinger i realiteten udger
aflenning.

Aflenningsniveau - Situationer, hvor aflenning af ansatte ud over betinget
betaling er pé et rimeligt niveau sammenlignet med andre neglemedarbe;j-
dere i den sammensluttede virksomhed, kan indikere, at de betingede be-
talinger udger yderligere vederlag snarere end aflonning.
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Merbetalinger til ansatte - Hvis s@lgende aktionerer, der ikke bliver an-
satte, modtager lavere betingede betalinger pr. aktie end de selgende ak-
tionerer, der bliver ansatte i den sammensluttede virksomhed, kan dette
indikere, at den sterre betingede betaling til de selgende aktionerer, der
bliver ansatte, udger aflenning.

Antal ejede aktier - Det forholdsmessige antal aktier, der ejes af de sel-
gende aktionerer, der fortsetter som neglemedarbejdere, kan vare en in-
dikator for indholdet af aftalen om betinget vederlag. Hvis de s@lgende
aktionerer, der i al vasentlighed ejede alle aktierne 1 den overtagne virk-
somhed, fortsatter som neglemedarbejdere, kan dette indikere, at aftalen
i realiteten er en overskudsdelingsaftale, der har til hensigt at tilvejebringe
aflenning for tjenester efter sammenslutningen. Alternativt gelder det, at
hvis s@lgende aktionerer, der fortsetter som neglemedarbejdere, kun
ejede et mindre antal aktier i den overtagne virksomhed, og alle s&lgende
aktionaerer modtager samme betingede vederlag pr. aktie, kan dette indi-
kere, at de betingede betalinger udger yderligere vederlag. De ejerandele,
som nartstdende parter til selgende aktionzrer, der fortsatter som nogle-
medarbejdere, sdsom familiemedlemmer, besad for overtagelsen, skal
ogsa tages 1 betragtning.

Forbindelse til vaerdianseattelsen - Hvis det forste overdragede vederlag pé
overtagelsestidspunktet er baseret pa den laveste veerdi i et spaend, der er
etableret ved vaerdiansettelsen af den overtagne virksomhed, og den be-
tingede formel henholder sig til denne vardiansattelsesmetode, kan dette
vaere et tegn pa, at de betingede betalinger udger yderligere betaling. Al-
ternativt gaelder det, at hvis formlen for betinget betaling er overensstem-
mende med tidligere overskudsdelingsordninger, kan dette vare et tegn
pa, at ordningens indhold gér ud pa at tilvejebringe aflenning.

Formel til opgerelse af vederlag - Den formel, der anvendes til at opgere
den betingede betaling, kan udgere en hjelp til at vurdere ordningens ind-
hold. Hvis en betinget betaling eksempelvis er opgjort pa grundlag af et
multiplum af indtjeningen, kan dette indikere, at forpligtelsen udger be-
tinget vederlag i virksomhedssammenslutningen, og at formlen har til hen-
sigt at etablere eller bekrefte den overtagne virksomheds dagsveerdi.
Modsat indikerer en betinget betaling, der er en bestemt procentdel af ind-
tjeningen, muligvis at forpligtelsen til de ansatte er en overskudsdelings-
ordning for at aflenne ansatte for ydede tjenester.

Andre aftaler og forhold - Vilkarene for andre aftaler med selgende akti-
onzrer (sdsom aftaler om ikke at konkurrere, kontrakter til senere opfyl-
delse, konsulentkontrakter og leasingaftaler for ejendomme) og den ind-
komstskattemaessige behandling af betingede betalinger, kan indikere, at
betingede betalinger kan henfores til noget andet end vederlag for den
overtagne virksomhed. Eksempelvis kan den overtagende virksomhed i
forbindelse med overtagelsen indgé en leasingaftale for en ejendom med
en vasentlig, selgende aktioner. Hvis leasingydelserne, der er fastsat i
leasingkontrakten, ligger vaesentligt under markedet, kan alle eller nogle
af de betingede betalinger til leasinggiver (den s@lgende aktionar), som
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er kraevet 1 henhold til en separat aftale om betinget betaling, i realiteten
vere betalinger for brugen af den leasede ejendom, som den overtagende
virksomhed skal indregne separat i sit arsregnskab efter sammenslutnin-
gen. Modsat kan aftalen om betinget betaling til den selgende aktioneer
udgere betinget vederlag i virksomhedssammenslutningen, hvis leasing-
kontrakten angiver leasingydelser, der er i overensstemmelse med mar-
kedsvilkarene for den leasede ejendom.”

IFRIC’s ”Agenda decision”, offentliggjort i januar 2013:

“The Interpretations Committee received a request for guidance on the accounting
in accordance with IFRS 3 Business Combinations for contingent payments to
selling shareholders in circumstances in which those selling shareholders become,
or continue as, employees. The submitter asked the Interpretations Committee to
clarify whether paragraph B55(a) of IFRS 3 is conclusive in determining that pay-
ments to an employee that are forfeited upon termination of employment are re-
muneration for post-combination services and not part of the consideration for an
acquisition. The question arose because the submitter asserted that paragraph B55
introduces subparagraphs (a)—(h) as indicators, but paragraph B55(a) uses conclu-
sive language stating that the arrangement described is remuneration for post-
combination services.

The Interpretations Committee observed that an arrangement in which contingent
payments are automatically forfeited if employment terminates would lead to a
conclusion that the arrangement is compensation for post-combination services
rather than additional consideration for an acquisition, unless the service condi-
tion is not substantive. The Interpretations Committee reached this conclusion on
the basis of the conclusive language used in paragraph B55(a) of IFRS 3.

The Interpretations Committee also noted that IFRS 3 is part of the joint effort by
the IASB and the US-based Financial Accounting Standards Board (FASB) to
promote the convergence of accounting standards. The Interpretations Committee
was advised that the Post-implementation Review of FASB Statement No. 141R
Business Combinations is in progress, and that the opportunity to co-ordinate any
work on this issue with the FASB would arise after the conclusion of the Post-
implementation Review of FASB Statement No. 141R.

Consequently, the Interpretations Committee decided not to add this issue to its
agenda at this time and to revisit this issue after completion of the Post-imple-
mentation Review of FASB Statement No. 141R.”

Efter arsregnskabslovens § 161 a, stk. 5 og 6, sammenholdt med § 161 kan Erhvervs-
styrelsen pdbyde et selskab at rette fejl ved at offentliggere @ndrede eller supplerende

oplysninger ved en aflagt arsrapport.

Den konkrete sag
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Klager har i rsrapporten for 2020 og 2021 indregnet et betinget vederlag (”Contingent
consideration (earn-out)”) pé [beleb 5] kr. — som er en del af anskaffelsessummen pa

[belob 4] kr. ved overtagelse af selskabet HH [udenlandsk selskab] — som goodwill.

Af aftalen vedrerende virksomhedsovertagelsen fremgar, at udbetaling af hele earn-

out’en forudsetter selgers fortsatte ansettelse 1 klager i tre ar efter overtagelsen.

Ankenavnet finder, at et vederlag, der er betinget af salgers fortsatte ansettelse 1 det
overtagne selskab, ikke kan udgere en del af anskaffelsessummen, séfremt vederlaget
automatisk fortabes, hvis ansettelsen opherer, og betingelserne for den fortsatte an-
settelse ikke er uden substans, jf. IFRS nr. 3, afsnit 52, jf. afsnit 55B, litra a, jf. IFRIC’s
“Agenda Decision” offentliggjort 1 januar 2013. De fortolkningsbidrag vedrerende

IFRS, som klager har henvist til, kan ikke fore ankenavnet til en anden bedemmelse.

P& denne baggrund tiltreedes det, at den omhandlede earn-out pa [beleb 5] kr. skal
indregnes som omkostninger i klagers resultatopgerelse. Efter ankenavnets opfattelse
er der ikke grundlag for at antage, at dette vil indebare, at klagers arsregnskab ikke
giver et retvisende billede af klagers aktiver og passiver, finansielle stilling samt re-

sultat.

Ankenavnet stadfaester herefter Erhvervsstyrelsens afgerelse af 27. januar 2023.





