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,&rsrapportunderswkelsen 2020:

God informasjon er
hard valuta

Norge stengte ned 12. mars. Med en ekstrem usikkerhet skulle

de fleste noterte foretakene i lgpet av en seksukersperiode avlegge arsrapport og
rapport for fgrste kvartal. Vi har sett pa hvordan foretakene opplyser om usikkerheten
| arsrapporten og hvordan covid-19 har pavirket farstekvartalsrapporten.
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Arets undersgkelse - fokus og
utvalg

Mens fjordrets undersokelse! omfattet
alle borsnoterte IFRS-rapporterende
selskaper, ble drets undersokelse anner-
ledes, mest pa grunn av covid-19. Vi
valgte 4 konsentrere vért utvalg til 43
ledende selskaper pa Oslo Bors (OBX
med tillegg av noen fra OB Match,
finansforetak holdt utenfor). Til tross
for undersekelsens navn, har irets
fokus primert vert rettet mot forste-
kvartalsrapporteringen i 2020 for & se
hvordan selskapene har respondert pa
utfordringene som pandemien har
medfort. Alle europeiske tilsynsmyn-
digheter har konkludert med at covid-
19 ikke er en hendelse som skal
pavirke mélingen av balansen 31.12.
Siden det heller ikke var storre regel-
endringer i IFRS for 2019, har gjen-
nomgangen av arsrapportene i ar vart
mer begrenset.

1 pwec.no/no/publikasjoner/arsrapportundersokelsen.html
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Kvartalsrapporteringen

Regnskapsdelen av kvartalsrapportene barer preg av at foretakene har fulgt
sin faste mal for kvartalsrapportering. For enkelte har dette fort til at deldrs-

regnskapet fremstdr som mangelfullt.

Det er ogsd mye som tyder pa at flere foretak skulle tatt nedskrivninger i for-
ste kvartal. Vi tillater oss & vare skuffet over at ikke flere foretak har gitt
informasjon om vurderingene som er gjort og forutsetningene som er tatt.
Det er ikke noe i noteinformasjonen som tyder pi at anbefalingene om bruk
av scenarioanalyser i kontantstromestimatene har blitt fulgt.

Hva forventet analytikerne?

I forkant av &rets undersokelse spurte vi
i april 2020 et utvalg av analytikere
hvordan de forventet at covid-19 ville
pavirke selskapene de fulgte. Til dette
svarte analytikerne at de forst og fremst
forventet fall i ettersporselen og salgs-
inntekter for de noterte selskapene, jf.
Tabell 1. Dernest folger forventning om
redusert utbytte og nedskrivninger.
Svert fi forventet problemer med til-
gang til innsatsfaktorene. Et unntak
synes 4 vere virksomheter som er
avhengig av utenlandsk arbeidskraft

som har blitt forhindret fra 3 reise.

Tabell 1: Forventet pavirkning pa selskapene

av covid-19 (Skala 1 - 6, n=9)
Etterspgrselssvikt 5,2
Redusert utbytte 4,7
Nedskrivninger 43
Nedgang virkelig verdi eiendeler 4,2
Svekket tilgang finansiering 3,7
Tilgang til faktormarkedet 2,9

Vi spurte ogsd analytikerne hvilken
informasjon i rapporteringen for forste
kvartal de ansé 4 ha stor betydning i
vurderingen av selskapet. Som Tabell 2
viser, topper detaljert informasjon om
gjeld enskelisten. Dette til tross for at
tilgang pa finansiering ikke ble rangert
svart heyt som et problem for foreta-
kene. Dernest folger temaer knyttet til
konkret informasjon om hvordan kri-

Analytikerne forventet at covid-19 farst og
fremst ville gi fall i ettersparsel og salgsinntek-
ter hos de noterte selskapene som de fulgte
[se tabell 1).
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Detaljert informasjon om gjeld toppet analytikernes gnskeliste pa spgrsmal om hvilken
informasjon i rapporteringen for forste kvartal de ansd & ha stor betydning i vurderingen av

selskapet [se tabell 2).

sen pavirker inntjeningen. Til tross for
store svingninger i valutakurser og
verdi pd finansielle instrumenter, er
ikke analytikerne sarlig opptatt av
disse virkningene.

Tabell 2: Hva gnsket analytikerne i kvartals-
rapportene (Skala 1-6, n=9)

Gjeldsoversikt (forfallsprofil, vilkar, 5,2
sikkerheter og trekkrettigheter]

Lanebetingelser (covenants), gjel- 5,1
dende krav og oppfyllelse pr. 31.3

Hendelser etter 31.3 - pavirkning 4,9
Pavirkning pr. segment 4,8
Selskapets syn pa tidshorisont 4,6
Risikovurdering for fortsatt drift 4,0
Uvanlige poster/engangseffekter 3,9
Ulogiske avvik mellom driftsresultat 3,9

og kontantstrgm fra drift

Estimatendringer ift. drsregnskapet 3,4
Forventet niva pa offentlig stotte 3,4
Valutaeffekter 2,8
Informasjon om virkelig verdi av 2,6

finansielle instrumenter (niva 3)

I var undersekelse av kvartalsrappor-
tene onsket vi & underseke om analyti-
kerne fir oppfylt sitt informasjonsbe-
hov i en spesiell tid.

Vi spurte ogsé analytikerne hvor viktig
de anser de ulike delene av rapporte-
ringen. Vi finner at analytikerne legger
tilnzermet like stor veke pa alle hoved-
oppstillingene med unntak av egenka-
pitaloppstillingen. Vi noterer oss at
den direkte metoden for kontantstrom
er klart preferert, og at noter gis like
stor vekt som hovedoppstillingene,
mens alternative resultatmal gis lav
skér.

Hva sier tilsynsmyndighetene?

Det rader stor usikkerhet om de oko-
nomiske virkningene av covid-19-pan-
demien etter at stovet har lagt seg. I lys
av denne betydelige usikkerheten har
bade Finanstilsynet og det europeiske
tilsynsorganet ESMA? sett behov for &
komme med uttalelser som fremhever

2 www.bit.ly/3eJ4v]X
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hvilke implikasjoner covid-19 antas &
ha for den finansielle rapporteringen.

Det er en klar forventning om at
covid-19 utgjor en vesentlig hendelse
for de fleste foretakene og som derfor
ber tas opp i foretakets rapportering.
Foretakene ma ha fokus pa transparens
og brukernes reelle informasjonsbehov.
Det er ikke tilstrekkelig 4 se hen til
minimumskravene i standarden for
delrsrapportering (IAS 34). Informa-
sjonen som gis, ma gjore brukerne i
stand til & forstd sentrale risikoer og
usikkerhet som foretaket er eksponert
mot, og i hvilken grad dette har mate-
rialisert seg i regnskapet.

Det er ogsd en klar forventning om at

alle foretak ma ta stilling til om situa-

sjonen i tilknytning til covid-19 repre-
senterer nedskrivningsindikatorer.

Valg av format i fgrste kvartal

Kravet om avleggelse av delarsrapport
gjelder som kjent bare for halvaret. For
forste (og tredje) kvartal kan foreta-
kene velge & avlegge en rapport etter
IAS 34, eller et mer forenklet format.
Langt de fleste har fortsatt praksisen
med & avlegge deldrsregnskap under
IAS 34, men vi har observert et par
utstedere som i 2020 har valgt 4 g&
bort fra IAS 34-formatet og avlagt en
enklere kvartalsrapport. Dette er i og
for seg legitimt, men det er naturlig &
stille spersmal om det burde kommet
klarere frem hvilket grunnlag for
madling av tallene som er anvendt. Det
er noen som dpent sier at nedskriv-
ningsvurderinger ikke har vert foretatt
i slike forenklede rapporter, og da
underforstitt at dersom dette hadde
vert gjort, ville tallene kunne sett
annerledes ut.

Informasjon om covid-19

Tilnarmet alle foretakene gir informa-
sjon om hvordan de pévirkes av covid-
19 og tiltak ledelsen har iverksatt.
Noen lykkes svart godt med 4 fi frem
usikkerheten gjennom & vise konse-
kvensene av ulike scenarioer.
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Det er betydelig ferre (15%) som har
en egen note i regnskapsdelen der de
gir informasjon om covid-19. Regn-
skapsdelen av rapporteringen barer
preg av at foretakene har fulgt sin faste
mal for kvartalsrapportering. For
enkelte har dette fort til at delarsregn-
skapet fremstdr som mangelfullt.

Noen av foretakene som gir lite infor-
masjon i regnskapsdelen, har i stedet
henvist til dokumenter andre steder. Et
delarsregnskap er en oppdatering fra
selskapet etter sist avlagte &rsregnskap
og ma leses i sammenheng med ars-
regnskapet. Samlet skal de to doku-
mentene gi et dekkende bilde. Eksem-
pelvis vil foretak som er avhengige av
ny kapital, oftest vere i en situasjon
der det er vesentlig usikkerhet om fort-
satt drift. Da kan ikke informasjons-
kravene i regnskapet lgses ved & hen-
vise til andre publiserte dokumenter.

For de fleste selskapene i utvalget er
det neppe vesentlig usikkerhet om
selskapet er i stand til 4 drive videre
det neste dret. Kun ett selskap gir
informasjon om usikkerhet knyttet il
fortsatt drift i delarsregnskapet. Omta-
len er mindre omfattende og eksplisitt
enn i drsregnskapet. Kravene til infor-
masjon om usikkerhet om fortsatt drift
er imidlertid de samme som for ars-
regnskap. @Qvrig kommunikasjon fra
enkeltselskaper tyder pé at flere skulle
gitt informasjon nér det gjelder usik-
kerhet om fortsatt drift.

Informasjon om hendelser etter 31.3
ble fremhevet som viktig hos analyti-
kerne. 40 % av foretakene har inklu-
dert en note om hendelser etter balan-
sedagen i deldrsregnskapet, men kun et
fatall av disse notene inneholder spesi-
fikk covid-19-relatert informasjon.

Hos noen flere selskaper finner vi
informasjon om hendelser i april og
mai i gvrige dokumenter.

Finansiering og likviditetsrisiko

Det kan virke som at det er et forvent-
ningsgap mellom finansanalytikernes
onske om informasjon og faktisk
informasjon om finansiering i kvartals-
regnskapene.
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44 % av deldrsregnskapene gir en spe-
sifikasjon av gjelden utover det som
fremkommer av balansen. I praksis gir
ingen av foretakene informasjon om
forfallstruktur eller covenants i delars-
regnskapene. IAS 34 er klar p4 at et
deldrsregnskap md leses i sammenheng
med sist avlagte drsregnskap. Dersom
det ikke har skjedd vesentlige endrin-
ger med finansieringen, kan en derfor
argumentere for at det ikke er behov
for & inkludere informasjonen i deldrs-
regnskapet. Nér informasjonen er
etterspurt, og vi har en situasjon med
stor skonomisk usikkerhet, tror vi det
er klokt & inkludere noe mer informa-
sjon om finansiering i deldrsregnska-
pene.

I disse tider er ogsd tilgjengelig likvidi-
tet sentralt. Opplysningskravene i
IFRS 7 om likviditetsrisiko i drsregn-
skap skal forklare nér finansielle for-
pliktelser skal betales. Denne noten
alene sier lite om foretaket er i stand til
lopende & betjene sine forpliktelser
fremover. For 4 si noe om dette mé en
ogsa ta stilling til tilgjengelig likviditet
i form av innskudd og trekkrettigheter,
inngdende kontantstrommer og det
faktum at nye forpliktelser kommer til.
Denne tematikken blir i svert liten
grad dekket av regnskapsdelen av kvar-
talsrapporten. En del foretak supplerer
imidlertid med informasjon i tilhe-
rende investorpresentasjoner. Det gis
her gjerne informasjon om kontantbe-
holdning og tilgjengelige trekkrettig-
heter, gjerne med oversiktlige grafiske
figurer. Noen inkluderer ogsé informa-
sjon om vesentlige laneforfall pd kort
sikt og opplyser om iverksatte tiltak
eller planer for & sikre likviditet frem-
over.

I selskaper der det ikke er vesentlig
usikkerhet om fortsatt drift, er tilnar-
mingen om primert 4 gi likviditetsre-
latert informasjon utenfor regnskaps-
delen av rapporten akseptabel. Der det
er usikkerhet om fortsatt drift (typisk
som felge av sannsynlige brudd pd
l&nevilkdr), ber informasjonen ogsa
finnes i selve regnskapet.

Nedskrivninger

Det har vert betydelig fokus pd ned-
skrivningsproblematikk i forkant av
kvartalsrapporteringen. De store revi-
sjonsselskapene har unisont informert
om at det foreligger nedskrivningsindi-
katorer for mange bransjer. Det har
ogsé blitt gitt klare anbefalinger om at
en i dagens situasjon ber reflektere
covid-19-spesifikk usikkerhet gjennom
scenarioanalyser i kontantstrommen.
Tilsynsmyndighetene har sluttet seg til
dette. Finansanalytikerne forventet
ogsd at det skulle komme nedskrivnin-
ger, dog med store forskjeller avhengig
av hvilke bransjer de folger.

I vart utvalg er det i praksis kun olje-
selskaper samt seismikk som har gjort
nedskrivninger. For gvrige naringer
har vi kun observert bagatellmessige
nedskrivninger. Flere oljeserviceselska-
per som ikke er med i vart utvalg, har
gjort til dels betydelige nedskrivninger
i forste kvartal, endog i drsregnskapet
2019 med begrunnelse i covid-19.

Utvinning av olje og gass

Alle selskapene i utvalget innenfor olje-
og gassnaringen har skrevet ned eiende-
lene sine. Belopsmessig mé nedskriv-
ningene kunne beskrives som moderate.
Flere av selskapene, men i serlig grad
Aker BD, gir ryddig informasjon om
anvendte forutsetninger. Nedskrivnin-
gene er i all hovedsak drevet av redu-
serte prisforventninger pa kort sike,
mens anslag pa langsiktig oljepris er
uendret. Diskonteringsrenten er holdt
pa samme niva som ved arsskiftet. Flere
selskaper begrunner dette med at fall i
diskonteringsrente blir motvirket av
okte risikopremier. Forutsetningene
som gis, viser at selskapene fortsatt for-
venter en korrelasjon mellom oljeprisen
og kursen pa norske kroner.

@vrige bransjer

Bortsett fra enkelte selskaper innen
oljeservice og seismikk finner vi i prak-
sis ingen omtale av nedskrivninger i
delarsregnskapene. Nedskrivningene
som er gjort, er uvesentlige og antas a
vare knyttet til andre forhold enn
covid-19-situasjonen. Det er naturlig
at disse ikke omtales serskilt i delars-
rapporten.
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Under 50 % av foretakene opplyser om valutagevinster og tap i deldrsregnskapet.

Forevrig observerer vi folgende:

— Foretak med dpenbare nedskriv-
ningsindikatorer tar ikke opp ned-
skrivningsproblematikk i deldrs-
regnskapet i det hele tatt

— Foretak med dpenbare nedskriv-
ningsindikatorer hevder & avlegge
deldrsregnskap i samsvar med IAS
34, der de opplyser om at de skal
vurdere nedskrivningsbehov i halv-
drsregnskapet

— Foretak som normalt avlegger IAS-
34 rapport i forste og tredje kvartal,
har offentliggjort en begrenset
finansiell oppdatering som inklude-
rer en resultatoppstilling, og opply-
ser om at en ikke har fulgt IAS 34
og spesifikt at avvik i prinsipper
gjelder nedskrivninger.

— Foretak som positivt opplyser at de
har gjort nedskrivningstester uten
at dette har fort til nedskrivnings-
behov, men der personer tilknyttet
selskapet samme dag gir uttalelser
til media om svert krevende frem-
tidsutsikter.

Det er mye som tyder pd at flere fore-
tak skulle tatt nedskrivninger i forste
kvartal. Vi tillater oss & vare skuffet
over at ikke flere foretak har gitt infor-
masjon om vurderingene som er gjort
og forutsetningene som er tatt. Det er
ikke noe i noteinformasjonen som
tyder pé at anbefalingene om bruk av
scenarioanalyser i kontantstremestima-
tene har blitt fulgt. Foretakene kan
imidlertid ha gjort gode nedskriv-

ningsvurderinger som ikke har vist nedskrivningsbehov, uten at dette fremkom-
mer av rapporteringen.

@vrig finansiell risiko

Kredittrisiko

Arsregnskapene inneholder i stor grad informasjon om sterrelse pd tapsavsetning
og aldersfordeling pa fordringer. Det er vanskelig sikkert & fastsld kostnadsforte
tap pa krav i drsregnskapene.

I deldrsregnskapene er det noen som omtaler at kredittrisiko har gkt/kan gke,
men det er i praksis ingen som gir oppdatert informasjon om kostnadsforte kre-
dittap eller en oppdatert aldersfordeling. For de fleste foretakene er trolig kredit-
tapene med rette fortsatt vurdert som uvesentlige.

IAS 34 krever at en opplyser om nedskrivninger av finansielle eiendeler dersom
dette er vesentlig. Dersom aldersfordelingen p& kundefordringer er betydelig
endret sammenlignet med &rsskiftet, anbefaler vi 4 inkludere oppdatert aldersfor-
deling i delarsregnskapene.

Valutarisiko

I 84 % av arsregnskapene spesifiseres valutagevinster eller -tap. De fleste har ogsd
inkludert informasjon om valutasensitivitet. Flertallet viser sensitiviteten for en
endring i 10 % av valutakurser (spredning 2—15 %). IFRS 7 krever at en viser
sensitiviteter basert pd rimelige endringer i forutsetninger. Den siste tids volatili-
tet i valutamarkedene taler for 4 vise sensitiviteten for storre kursendringer, men
som fplge av at det er en linezr sammenheng mellom kursendringer og sterrelsen
pa valutagevinster og tap, ber brukernes informasjonsbehov vere ivaretatt ogsé
om en kun viser sensitivitet for lave eller moderate kursendringer. Under 50 % av
foretakene opplyser om valutagevinster og tap i deldrsregnskapet. For selskaper
med ubetydelig valutacksponering er dette naturlig, men vi observerer flere
enkeltselskaper som ikke opplyser om valutaeffekter i kvartalsregnskapet, til tross
for at arsregnskapet viser ikke-ubetydelige belap.

Det er en storre utfordring at foretakene kun i begrenset grad lykkes med 4 for-

klare hvilke poster i balansen som genererer valutagevinster og tap i resultatet.
Det kan ogsd vare vanskelig 4 forstd hvordan sensitiviteten er beregnet. En leser
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som ogsd er opptatt av  forstd omregningsdifferanser i egenkapitalen, vil kun
finne relevant informasjon i et fatall av regnskapene.

Kvalitativ forklaring av valutaeffekter
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Utbytte

I den politiske debatten knyttet til stotteordninger og i kommunikasjon ble det
pekt pd at eierne burde avstd fra utbytte i usikre tider. I vart utvalg hadde 37 sel-
skaper kommunisert utbytte i drsrapporten. Av disse endret ett selskap utbyttebe-

Tabell 3
Kravirl. 3-3c Andel som Andel som Andel som Andel som
omtaler omtaler omtaler omtaler
retningslinjer arbeidet med resultat- forventninger
temaet evaluering
Menneskeretter 67 % 53 % 30 % 26 %
Likestilling/sosiale forhold 65 % 51 % 28 % 21 %
Korrupsjon 79 % 63 % 44 % 26 %
Ytre miljo 76 % 79 % 72 % 56 %

\
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Omfanget av baerekraftsinformasjon i rsrapporten, herunder indre og ytre miljs, korrupsjon,
menneskerettigheter, diskriminering mv., vokser seg sterkere.
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lopet til null, mens fem endret forsla-
get til at styret ble gitt fullmake ¢l &
utbetale utbytte inntil det opprinnelige
belopet.

Barekraftsinformasjon og
samfunnsansvar

En langsiktig trend som stadig vokser
seg sterkere, er omfanget av bare-
kraftsinformasjon i drsrapporten, her-
under indre og ytre miljg, korrupsjon,
menneskerettigheter, diskriminering
mv. Vi undersgkte hvordan selskapene
oppfyller de minimumskravene som er
gitt for store foretak i regnskapsloven
§ 3-3c i arsberetningen. Oppsummert
anser vi at 14 % oppfyller kravet i
loven fullt ut, men like mange har
ingen eller svart mangelfull rapporte-
ring. Felles for de gode selskapene er at
de er blant de storste og har god inn-
tjening. Frem til 2018 gjaldt en over-
gangsregel der det var anledning til &
henvise til fremskrittsrapporter avgitt
etter FNs regler eller rapporter basert
pa krav fra Global Reporting Initia-
tive. I mangel av forskriftshjemmel for
alternativ rapportering kreves det for
2019 rapportering basert pa systema-
tikken i loven. Telenor er et godt
eksempel pa et selskap som folger
lovens systematikk fullt ut, men gjor
dette i en egen seksjon i drsrapporten,
med henvisning.

I utvalget finner vi at det er flest som
omtaler hvilke retningslinjer de har pa
omridene, mens det generelt er sva-
kere rapportering p& hva man faktisk
gjor, om man har fremgang pa omra-
det og lavest skir fir omtale om for-
ventninger fremover.

Vi ser ellers at det er rapporteringskrav
om ytre miljo som overholdes best, noe
som er naturlig, gitt at dette temaet har
hatt opplysningskrav i flere tidr.

En dypere analyse av rapporteringen
pa samfunnsansvar og berekraft for de
100 storste norske selskapene gjen-
nomferes arlig av PwC i rapporten
«Bearekraft 100».



