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Indledning

Fondsradet har gennemfgrt en regnskabskontrol' af arsrapporten for
2007 for Erria og har den 9. marts 2009 truffet afg¢r61562 1 sagen.

Arsrapporten for Erria, der omfatter ars- og koncernregnskabet, er af-
lagt efter IFRS. Arsrapporten er offentliggjort pA NASDAQ OMX Kg-
benhavn (herefter benevnt OMX) den 25. marts 2008. Fondsradets se-
kretariat indledte sin undersggelse pa baggrund af denne offentligggrel-
se.

Det har efterfglgende vist sig, at der ikke var overensstemmelse mellem
den version af arsrapporten, virksomheden havde offentliggjort pa
OMX og den version, der var modtaget i Erhvervs- og Selskabsstyrel-
sen den 29. april 2008, og som var godkendt pa virksomhedens ordinz-
re generalforsamling.

At der ikke var overensstemmelse mellem disse versioner, blev fgrst
afdekket 1 forbindelse med Errias besvarelse af sekretariatets 1. hg-
ringsbrev til Erria. Pa denne baggrund blev sagens oplysning forsinket.

Erria har fgrst efter sekretariatets mellemkomst offentliggjort den god-
kendte arsrapport pa OMX den 3. oktober 2008. Sekretariatet har under-
rettet Finanstilsynet herom.
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pa en fondsbgrs eller autoriseret markedsplads, kontrollere, at reglerne for finansiel
information i arsregnskabsloven samt forordningen om anvendelse af internationale
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nr. 1606/2002 af 19. juli 2002 og verdipapirhandelslovens § 83, stk. 2.
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Begge versioner af arsrapporten var forsynet med en revisionspategning
af 25. marts 2008 fra Deloitte, Statsautoriseret Revisionsaktieselskab.
Pategningen var uden forbehold eller supplerende oplysninger.

Fondsradet har med denne afggrelse taget stilling til de forhold, som
radet mener er vasentlige forhold i sagen. Pa baggrund af den gennem-
forte regnskabskontrol, har Erhvervs- og Selskabsstyrelsen som sekreta-
riat for Fondsradet derudover afgivet en vurdering vedrgrende gvrige
forhold i arsrapporten for 2007. Sekretariatets vurdering er fremsendt
separat til bestyrelsen for Erria.

Afggrelse
Fondsradet treffer med henvisning til arsregnskabslovens § 159 a, stk.
5 og 6, felgende afggrelse vedr. Errias arsrapport for 2007:

1. Fondsradet pabyder virksomheden at opggre reserven for op-
skrivning af kapitalandele i datter- og associerede virksomheder i
overensstemmelse med § 7 i [FRS-bekendtggrelsen sammenholdt
med arsregnskabslovens § 41, stk. 3.

2. Fondsradet pabyder virksomheden at foretage nedskrivning af
kapitalandele i datter- og associerede virksomheder, hvor der er
konstateret vardiforringelse, jf. IAS 39, afsnit 61. Nedskrivnin-
ger skal indregnes i resultatopggrelsen i arsregnskabet, jf. IAS
39, afsnit 67.

3. Fondsradet pabyder virksomheden generelt at foretage de kree-
vede vurderinger af, om der foreligger indikationer pa vardifor-
ringelse pa aktiver i koncernen, jf. IAS 36, afsnit 12-14. Hvis
der foreligger indikationer pa verdiforringelse, skal der foreta-
ges verdiforringelsestest, jf. IAS 36, afsnit 9.

Fondsradet har vurderet, at der for to skibe, som ejes af associere-
de virksomheder, er indikationer pa verdiforringelse, jf. IAS 36,
afsnit 12 (a). Virksomheden skal derfor i det mindste for disse
skibe udfgre en test for vaerdiforringelse. Testen skal udfgres i
forbindelse med reguleringen af regnskaberne for de associerede
virksomheder, som krevet ved anvendelse af indre vardis meto-
de, jf. IAS 28, afsnit 27.

4. Fondsradet pabyder virksomheden at foretage en allokering af de
samlede omkostninger, der er relateret til optagelsen til handel pa
OMX, og kapitaludvidelsen. Som et led heri skal omkostninger,



der ikke alene kan henfgres til én af transaktionerne, fordeles mel-
lem de gamle og de nye aktier pa et rationelt grundlag, jf. IAS 32,
afsnit 38.

Fondsradet pabyder ogsa, at omkostningerne, som allokeres til
kapitaludvidelsen, skal fremga af egenkapitalopggrelsen i arsrap-
porten, jf. IAS 32, afsnit 39, sammenholdt med IAS 1, afsnit 96,
(b).

5. Fondsradet pabyder virksomheden at indregne de skibe, som
virksomheden Igbende erhverver, som varelager i koncernregn-
skabet, jf. IAS 2, afsnit 6, sammenholdt med IAS 1, afsnit 57,
medmindre virksomheden har indkgbt skibene med henblik pa
selv at besidde dem i en l&ngere periode, jf. IAS 16, afsnit 6.

Fondsradets pabud skal indarbejdes i arsrapporten for 2008.

Virksomheden skal behandle ovenstaende forhold som fejl i arsrapporten
for 2007, jf. IAS 8, afsnit 41-49. Fejlene skal derfor i arsrapporten for
2008 indregnes efter disse bestemmelser, og der skal gives de heri krae-
vede oplysninger.

Der henvises i gvrigt til vejledning nr. 10.067 af 23. august 2006 om
virkningen af Fondsradets afggrelser om @ndring af regnskabsinformati-
on i ars- og delarsrapporter. Vejledningen kan findes pa Fondsradets
hjemmeside, www.fondsraadet.dk.

Fondsradet har ved valg af reaktion lagt vagt pa, at virksomheden har
offentliggjort, at arsregnskabsmeddelelsen for 2008 vil blive offentlig-
gjort den 24. marts 2009.

Vurdering af vaesentlighed
Fondsradet har foretaget en vurdering af, om de fravigelser, virksomhe-
den har lavet af reglerne, kan betragtes som uvasentlige.

Vurderingen er lavet efter retningslinjerne i Fondsradets notat om gene-
relle overvejelser og afvejninger ved vurdering af vasentlighed i for-
bindelse med regnskabskontrol af 17. december 2008. Notatet kan fin-
des pa Fondsradets hjemmeside.

Fondsradet er af den opfattelse, at udgangspunktet er, at en virksomhed
skal overholde alle krav 1 IFRS. Et krav kan dog fraviges, hvis fravigel-
sen er uvasentlig for regnskabsbrugeren, og virksomheden kan sand-
synligggre dette.



Det er Fondsradets opfattelse, at ovenstaende fravigelser ikke kan anses
som uvasentlige. De indebarer derfor en overtredelse af IFRS.

Virksomheden har endvidere ikke anfgrt, at nogen af ovenstaende for-
hold efter deres opfattelse er uvasentlige fravigelser fra reglerne.

Begrundelse
Fondsradet har behandlet fglgende problemstillinger:

1. Regnskabsmessig behandling af kapitalandele i arsregnskabet:
Indregning af dagsvaerdiregulering

2. Behov for nedskrivning af kapitalandele i arsregnskabet

3. Regnskabsmassig behandling af kapitalandele i associerede
virksomheder i koncernregnskabet

4. Emissionsomkostninger i ars- og koncernregnskabet

5. Kilassifikation af skibe i koncernregnskabet

Ad 1. Regnskabsmassig behandling af kapitalandele i arsregnska-
bet: Indregning af dagsvaerdiregulering

I arsregnskabet er der ikke overensstemmelse mellem dagsveardiregule-
ringen af kapitalandele i1 datter- og associerede virksomheder (t. DKK
27.848), jf. note 11, og posten, dagsvaerdiregulering under egenkapita-
len (t. DKK 7.854), jf. egenkapitalopggrelsen. Det vil sige, at kun t.
DKK 7.854 ud af den samlede opskrivning pa t. DKK 27.848 er henfgrt
som bunden reserve.

Reserven under egenkapitalen er reguleret af § 7 1 IFRS-
bekendtggrelsen, som kraver en binding af opskrivningen af kapitalan-
delene. Der er tale om en bruttoreserve, jf. arsregnskabslovens § 41, stk.
3, og lovbemerkningerne til arsregnskabslovens § 38.

Reserven skal derfor opggres som summen af alle opskrivninger uden
fradrag for nedskrivninger pa de kapitalandele, som har en lavere dags-
vaerdi end kostprisen. Opskrivningen udggr forskellen mellem kostpri-
sen og dagsverdien pa de opskrevne kapitalandele.

Ad 2. Behov for nedskrivning af kapitalandele i arsregnskabet
IAS 39 foreskriver forskellig regnskabsmessig behandling af varditab
pa kapitalandele, som er disponible for salg, alt efter om vearditabet
skyldes normale udsving i dagsvardien eller en vardiforringelse.

Normale udsving 1 dagsvardien indregnes direkte 1 totalindkomstopgg-
relsen, jf. IAS 39 afsnit 55 (b). Hvis der konstateres vardiforringelse,
skal tabet dog indregnes i resultatopggrelsen, jf. IAS 39, afsnit 67.



Da der er stor forskel pa den regnskabsmassige behandling, alt efter
hvilken kategori verditabet klassificeres i, er det vesentligt, at der sker
en korrekt klassifikation.

I den konkrete sag er dagsvardien for en r&kke kapitalandele vesentligt
lavere end kostprisen.

Fondsradet er af den opfattelse, at der foreligger vasentligt fald i dags-
vardien — og ikke kun normale udsving - for en rekke kapitalandele, og
at tabene derfor skal indregnes i overensstemmelse med bestemmelser-
ne i IAS 39 om vardiforringelse.

Fondsradets vurdering omfatter alene udvalgte kapitalandele og er der-
for ikke udtgmmende. Det er saledes op til virksomhedens ledelse at
vurdere, om der ogsa for andre kapitalandele er tale om veardiforringel-
se.

Ad 3. Regnskabsmeaessig behandling af kapitalandele i associerede
virksomheder i koncernregnskabet

Kapitalandelene i associerede virksomheder indregnes og males efter
indre vardis metode i koncernregnskabet.

De associerede virksomheder besidder skibe som de vasentligste akti-
ver. Skibenes dagsverdi er blevet vurderet af uatha@ngig tredjemand.
Det fremgar af en opggrelse fra virksomheden, at to af skibenes dags-
vardier er vaesentlig lavere end de regnskabsmassige vardier. Der er
saledes indikationer pa vardiforringelse af skibenes regnskabsmeessige
vardier.

Skibenes regnskabsmessige verdier indgar i de indre veardier af de
associerede virksomheder. Derfor skal der foretages verdiforringelses-
tests i henhold til IAS 36, sdledes at regnskaberne for de associerede
virksomheder bringes i overensstemmelse med koncernens regnskabs-
praksis, jf. IAS 28, afsnit 27.

Virksomheden har oplyst, at der ikke er gennemfgrt verdiforringelses-
tests, selv om man erkender, at der var indikationer pa verdiforringelse.
Virksomheden har vurderet, at verditabene pa skibene ikke var af varig
karakter. Uanset spgrgsmalet om verditabets varighed fglger det imid-
lertid af TAS 36, at virksomheden skal gennemfgre verdiforringelses-
tests, hvis varditabet har veret vasentligt.



Fondsradet har vurderet, at virksomheden i det mindste burde have fo-
retaget vardiforringelsestests for skibene M/V Limpopo og M/T Erria
Maria. Virksomheden skulle herefter have foretaget en vurdering af
behovet for nedskrivning af skibene i de associerede virksomheders
regnskaber. Dette skal sikre, at skibene er malt i overensstemmelse med
koncernens regnskabspraksis.

Fondsradet kan ikke vurdere, om der herudover er behov for yderligere
vardiforringelsestests. Virksomheden skal imidlertid generelt vurdere,
om der foreligger indikationer pa verdiforringelse pa aktiver, jf. IAS
36, afsnit 12-14.

Ad 4. Indregning af emissionsomkostninger i ars- og koncernregn-
skabet

Virksomheden var tidligere optaget til handel pa Dansk AMP og blev i
2007 optaget til handel pa OMX. Samtidig med optagelsen blev der
udbudt nye aktier for nominelt ca. t. DKK 13.600.

Omkostningerne til kapitaludvidelsen fremgar ikke af arsrapporten.

Alle omkostninger i forbindelse med optagelsen til handel pa OMX og
udbud af nye aktier blev modregnet i provenuet fra salg af nye aktier og
indregnet direkte over egenkapitalen.

Efter IFRS er der imidlertid tale om to forskellige transaktioner. Det
fglger ligeledes af IFRS, at nar transaktionsomkostningerne vedrgrer
mere end én transaktion, skal omkostningerne allokeres til disse trans-
aktioner pa et rationelt grundlag, jf. IAS 32, afsnit 38.

Endvidere er optagelsen til handel pa OMX ikke en egenkapitaltransak-
tion, idet der ikke sker en forggelse af egenkapitalen. Optagelsen til
handel medvirker alene til at ggre de eksisterende aktier mere omsatte-
lige. Omkostningerne hertil skal derfor indregnes i resultatopgg@relsen
og ikke i egenkapitalen.

Ved udbud af nye aktier sker der derimod en forggelse af egenkapitalen,
hvorfor der er tale om en egenkapitaltransaktion. Transaktionsomkost-
ningerne forbundet hermed skal derfor indregnes direkte i egenkapita-
len, jf. IAS 32, afsnit 35.

Virksomheden skal derfor foretage en opdeling og allokering af de om-
kostninger, der er forbundet med de forskellige transaktioner.



Virksomheden er saledes ngdt til at identificere, hvilke specifikke om-
kostninger, som er anvendt pa udbudet af nye aktier. Disse transakti-
onsomkostninger skal indregnes direkte pa egenkapitalen.

Pa samme made er virksomheden ngdt til at identificere, hvilke speci-
fikke omkostninger, som er anvendt pa noteringen af de gamle aktier.
Disse omkostninger skal indregnes i resultatopggrelsen.

Alle de tilbageverende omkostninger, som relaterer sig til begge trans-
aktioner, skal allokeres mellem gamle og nye aktier pa et rationelt
grundlag, jf. IAS 32, afsnit 38.

Fondsradet skal i denne forbindelse understrege, at de omkostninger,
som er ngdvendige ved en kapitaludvidelse, men som ogsa ville vare
ngdvendige ved optagelse til handel, selvom der ikke samtidig blev
gennemfgrt en kapitaludvidelse, skal fordeles pa de to transaktioner.

Omkostningerne som allokeres til kapitaludvidelsen skal ogsa fremga af
egenkapitalopggrelsen i arsrapporten for 2007, jf. IAS 32, afsnit 39,
sammenholdt med IAS 1, afsnit 96, (b).

Ad 5. Klassifikation af skibe i koncernregnskabet
Virksomheden klassificerer generelt skibe som materielle anlegsakti-
ver.

Det fremgar af arsrapporterne for 2005-2007, at de skibe, virksomheden
har kgbt de senere ar, som hovedregel har varet videresolgt inden for
en kort periode. Det fremgar desuden af bgrsprospektet fra 2007, at det
er virksomhedens strategi ikke at eje mere end maksimalt 30% i hvert
skib.

Det er pa denne baggrund Fondsradets opfattelse, at Erria som hovedre-
gel videres®lger de skibe, de erhverver, indenfor kort tid.

Skibene kan derfor ikke indregnes som materielle anlegsaktiver, jf. IAS
16, afsnit 6, men skal i stedet indregnes som varelager jf. IAS 2, afsnit 6
og IAS 1, afsnit 57. Hvis virksomheden beslutter at erhverve skibe med
henblik pa at bevare ejerskabet af selve skibet for en leengere periode,
skal sadanne skibe dog indregnes som materielle anlegsaktiver. Virk-
somhedens ledelse skal saledes opdele skibene, alt efter om de falder i
den ene eller den anden kategori.

Afslutning



Fondsradet har noteret, at Errias ledelse pa baggrund af partshgringen i
e-mail af 25. februar 2009 har meddelt sekretariatet, at Fondsradets pa-
bud vil blive indarbejdet i virksomhedens arsrapport for 2008.

Klagevejledning

Denne afggrelse kan indbringes for Erhvervsanken@vnet, Kampmanns-
gade 1, Postboks 2000, 1790 Kgbenhavn V, senest 4 uger efter, at afgg-
relsen er meddelt virksomheden.’

Afggrelsen er bade overbragt med bud og sendt som anbefalet post.

Med venlig hilsen
Pa Fondsradets vegne

Stig Windfeld

Specialkonsulent
TIf. direkte 33 30 75 52
E-post stw@eogs.dk

Bilag:

1. Sagsfremstilling

3 Jf. arsregnskabslovens § 163, stk. 3, jf. vardipapirhandelslovens § 88, stk. 1.



FONDSRADET

Sagsfremstilling

Sagsforlpb

25. marts 2008

29. april 2008

7. juli 2008

12. august 2008

2. oktober 2008

3. oktober 2008

28. oktober 2008

18. november 2008

10. december 2008

2. februar 2009

25. februar 2009

Offentligggrelse af arsrapporten for Erria
for 2007 pa OMX

Erhvervs- og Selskabsstyrelsen modtager den af
generalforsamlingen godkendte arsrapport for
Erria for 2007

Erhvervs- og Selskabsstyrelsen4 sender hg@rings-
brev til Erria

Erria sender svar pa Erhvervs- og Selskabssty-
relsens brev af 7. juli 2008

Erhvervs- og Selskabsstyrelsen sender 2. hg-
ringsbrev til Erria med supplerende spgrgsmal

Offentligggrelse af rettet og godkendt arsrapport
for Erria for 2007 pa OMX

Erria sender svar pa Erhvervs- og Selskabssty-
relsens brev af 2. oktober 2008

E-mail korrespondance mellem Erria og Er-
hvervs- og Selskabsstyrelsen med supplerende
spgrgsmal og svar

E-mail korrespondance mellem Erria og Er-
hvervs- og Selskabsstyrelsen med supplerende
spgrgsmal og svar

Erhvervs- og Selskabsstyrelsen sender udkast til
afggrelse til Erria

E-mail fra Erria med oplysning om, at Fondsra-
dets pabud vil blive indarbejdet i arsrapporten
for 2008

* Som sekretariat for Fondsradet.
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Gennemgang af afggrelsens punkter
Nedenfor er fglgende punkter gennemgaet:

1. Regnskabsmessig behandling af kapitalandele i arsregnskabet:
Indregning af dagsvaerdiregulering

2. Behov for nedskrivning af kapitalandele i arsregnskabet

3. Regnskabsmassig behandling af kapitalandele i associerede
virksomheder i koncernregnskabet

4. Emissionsomkostninger i ars- og koncernregnskabet

5. Kilassifikation af skibe i koncernregnskabet

For overskuelighedens skyld er punkterne behandlet efter fglgende op-
bygning:

Faktiske forhold
Virksomhedens kommentarer
Retligt grundlag

Vurdering

ocawy»

1. Regnskabsmaessig behandling af kapitalandele i arsregnskabet:
Indregning af dagsveardiregulering

1.A. Faktiske forhold

I arsregnskabet er der ikke overensstemmelse mellem dagsveardiregule-
ringen af kapitalandele i1 datter- og associerede virksomheder (t. DKK
27.848), jf. note 11, og posten, dagsvaerdiregulering under egenkapita-
len (t. DKK 7.854), jf. egenkapitalopggrelsen. Det vil sige, at kun t.
DKK 7.854 ud af den samlede opskrivning pa t. DKK 27.848 er henfgrt
som bunden reserve.

1.B. Virksomhedens kommentarer

I henhold til virksomhedens redeggrelse af 28. oktober 2008 er reserven
for dagsverdireguleringen under egenkapitalen t. DKK 7.854 ultimo
2007. Dette belgb omfatter kapitalandelenes akkumulerede ikke udlod-
dede overskud, verdi- samt valutareguleringer. Virksomheden betragter
gvrige reguleringer som ikke bundne.

1.C. Retligt grundlag

I § 7 1 bekendtggrelse nr. 1329 af 14. december 2004, Bekendtggrelse
om anvendelse af internationale regnskabsstandarder for virksomheder
omfattet af arsregnskabsloven (IFRS-bekendtggrelsen), fremgar fglgen-
de:

”Bestemmelserne om binding af reserver i drsregnskabs-
lovens § 38, stk. 5, § 41, stk. 3, § 46, stk. 1, og § 84, stk. 4,
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finder tilsvarende anvendelse pa opreguleringer og op-
skrivninger, som er foretaget efter bestemmelserne i de af
Kommissionen vedtagne internationale regnskabsstandar-
der.

Stk. 2. For andre opreguleringer og opskrivninger af ak-
tiver eller nedreguleringer og nedskrivninger af forpligtel-
ser foretaget efter de af Kommissionen vedtagne internati-
onale regnskabsstandarder, som ikke er tilladt efter drs-
regnskabslovens almindelige bestemmelser, finder § 41,
stk. 3, tilsvarende anvendelse.

Stk. 3. Stk. 1 og 2 finder ikke anvendelse ved udarbejdel-
se af koncernregnskabet”

§ 41, stk. 3, i arsregnskabsloven har fglgende ordlyd:

”Et belpb svarende til opskrivningen skal indregnes direk-
te i posten “Reserve for opskrivning” under egenkapita-
len. Denne reserve kan ikke elimineres med virksomhedens
underskud eller formindskes pa anden made, jf. dog neeste
punktum. Reserven skal oplgses eller formindskes, i det
omfang de opskrevne aktiver

1) realiseres eller udgadr af aktiviteten,

2) nedskrives pa grund af lavere genindvin-
dingsveerdi, jf. § 42,

3) er forbundet med udskudt skat, der skal hen-
seettes, jf. § 47, eller

4) tilbagefgres pda grund af endret regnskabs-

meessigt skon, jf. § 52.”7

Fglgende fremgar af bemerkningerne til § 38 i lovforslag L 138 (for-
slag til ny arsregnskabslov) i Folketingsaret 2001:

“Forslagets stk. 4 fastscetter regler om binding af nettoop-
reguleringerne. Positive reguleringer med fradrag af nega-
tive reguleringer skal indregnes pa scerskilte reserver for
dagsveerdi pd investeringsaktiver henholdsvis biologiske
aktiver. Der er saledes tale om nettoopreguleringsreserver,
hvor regnskabsdarets veerdistigninger og veerdifald inden for
gruppen af omfattede aktiver kan modregnes. Den med re-
guleringen forbundne udskudte skat skal indregnes som
hensat forpligtelse. Reserverne kan ikke elimineres med un-
derskud eller formindskes pd anden made. Hvis de aktiver,
der ligger til grund for reguleringen realiseres, udgar af
driften eller nedreguleres til en lavere dagsveerdi, skal re-
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serven dog oplgses eller formindskes med tilsvarende be-
lpb. Dette svarer stort set til betingelserne i forslagets § 41,
der omhandler opskrivning af materielle anlegsaktiver og
visse finansielle aktiver. Der er der dog tale om bruttoop-
skrivninger, som skal bindes direkte pa egenkapitalen uden
at passere resultatopggrelsen.” (sekretariatets fremheevel-
se)

1.D. Vurdering

Reserven under egenkapitalen er reguleret af § 7 1 IFRS-
bekendtggrelsen, som kraver binding af opskrivningen af kapitalande-
lene. Da virksomheden ikke er en investeringsvirksomhed, jf. arsregn-
skabslovens § 38, skal opskrivningerne indregnes efter arsregnskabslo-
vens § 41, stk. 3. Der er tale om en bruttoreserve, jf. lovbemarkninger-
ne til arsregnskabslovens § 38.

Reserven skal derfor opggres som summen af alle opskrivninger uden
fradrag for nedskrivninger pa de kapitalandele, som har en lavere dags-
vardi end kostprisen. Opskrivningen udggr forskellen mellem kostpri-
sen og dagsverdien pa de opskrevne kapitalandele.

Opskrivningen kan saledes vare stgrre end den samlede dagsvardiregu-
lering, men ikke mindre.

Fondsradet pabyder pa denne baggrund Erria at opggre reserven for
opskrivning af kapitalandele i datter- og associerede virksomheder i
overensstemmelse med § 7 i [FRS-bekendtggrelsen sammenholdt med
arsregnskabslovens § 41, stk. 3.

2. Behov for nedskrivning af kapitalandele i arsregnskabet

2.A. Faktiske forhold

Virksomheden indregner kapitalandele i datter- og associerede virk-
somheder som aktiver disponible for salg. Kapitalandelene males sale-
des til dagsvaerdi med reguleringer direkte over totalindkomstopggrel-
sen.

I henhold til virksomhedens redeggrelse af 12. august 2008 er dagsver-
dien for kapitalandele i dattervirksomheder opgjort til indre verdi, og
dagsvardien for associerede virksomheder, der ejer skibe (K/S’er), er
opgjort til indre vardi reguleret for skibe opgjort til dagsverdi.

En gennemgang af investeringerne viser, at dagverdien af visse kapital-
andele er lavere end kostprisen.
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Sekretariatet har udarbejdet nedenstaende tabel, som viser forskellen
mellem kostprisen og dagsverdien pa en rekke udvalgte investeringer.

Oplysningerne om kostprisen er beregnet ud fra arsrapporterne for de
enkelte virksomheder og under den foruds@tning, at Erria har erhvervet
sine kapitalandele allerede ved stiftelsen. Eneste udtagelse er kostprisen
af kapitalandelene i Sea Invest Chartering A/S, som er opgjort pa bag-
grund af oplysninger i virksomhedens redeggrelse af 28. oktober 2008.

Tabellen er opgjort efter de samme principper, som Erria har oplyst
anvendes ved beregning af dagsveardien pa kapitalandelene. Dagsveer-
dien er saledes opgjort til Errias andel af indre verdi, justeret for en
regulering af skibenes verdi til dagsverdi.

t. DKK Kost- Ind- AKkk. Dags- | Skgnnet | Forskel | Forskel
pris skuds- | under- | verdi- dags- | mellem | mellem
kapital | skudi | regule- | verdi af | Kkost- kost-
hehold ring Errias | pris og | pris og
til ars- | skibe andel dags- dags-
rapport verdi | verdii
%
Sea Invest 3.900 | 8.000 | -6.401 0 1.599 | -2.301 -59%
Charter-
ing A/S
(100%)
Mekong 220 220 | -5.345 0 0 -220 | -100%
Shipping
ApS (an-
del 55%)
K/S Mar- 4988 | 4.988 1.373 | -2.500 3.886 | -1.103° -22%
grethe
(andel
30%)
K/S Ingrid 6.093 | 6.093 | -1.551 -400 4.142 | -1.951 -32%
(andel
30%)
K/S Maria 5376 | 5.376| -1.777| -7.500| -3.901°| -9.277| -172%
J  (andel
25%)

* Virksomheden har i redeggrelsen af 28. oktober 2008 oplyst, at nedskrivningen i regn-
skabet er pa ca. t. DKK 900. Forskellen i belgbene kan blandt andet skyldes afrundin-
ger og vurderes ikke at have betydning for den samlede vurdering af sagen.
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I virksomhedens arsrapport for 2007 er der ikke foretaget nedskrivning
af kapitalandele i datter- eller associerede virksomheder pa grund af
vardiforringelse. Kapitalandelene er derimod reguleret til dagsvaerdi
via totalindkomstopggrelsen.

2.B. Virksomhedens kommentarer

Virksomheden har sammen med sin redeggrelse af 28. oktober 2008
fremsendt en opggrelse af de associerede virksomheders indre verdi
samt en opggrelse af skibene til henholdsvis dags- og regnskabsmassig
verdi.

Valutaomregning er pa denne opggrelse foretaget i et samlet belgb, ca.
t. DKK 7.794, for alle kapitalandelene.

Virksomheden anfgrer, at dagsverdireguleringen opggres ud fra en net-
tobetragtning, der er positiv med ca. t. DKK 11.900 i 2007.

Selvom dagsvardireguleringen vedrgrende andele i K/S Margrethe er
nedreguleret med ca. t. DKK 900 i forhold til anskaffelsessummen, har
dette efter ledelsens vurdering ikke givet anledning til at konstatere
vardiforringelse, der skulle indregnes i resultatet.

Dattervirksomheden Sea Invest Chartering A/S er indregnet til ca. t.
DKK 1.600 i forhold til en anskaffelsessum pa ca. t. DKK 3.900. Dette
har efter ledelsens vurdering ikke givet anledning til indregning af en
vardiforringelse i resultatopggrelsen, da andelen stadig ejes.

Virksomheden erkender, at der har veret indikation pa verdiforringel-
se, men ledelsen har dog vurderet, at vardiforringelsen var af ikke-
varig karakter og har derfor ikke foretaget nedskrivninger.

2.C. Retligt grundlag
Det fremgar af IAS 39, afsnit 67:

"Hvis et fald i dagsveerdien af et finansielt aktiv disponi-
belt for salg er indregnet direkte pa egenkapitalen, og der
er klar indikation af, at aktivet er veerdiforringet (jf. afsnit
59), skal det akkumulerede tab, som er indregnet direkte
pa egenkapitalen, fjernes fra egenkapitalen og indregnes i

® Dagsvaerdien er opgjort til et negativt belgb, da Erria hafter for yderligere indbetalin-
ger af egenkapital (ca. t. DKK 10.000).
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resultatet, selvom virksomheden ikke ophgrer med at ind-
regne det finansielle aktiv.”

Det fremgar af IAS 39, afsnit 61:

”Ud over de typer begivenheder, der nevnes i afsnit 59,
omfatter begrebet klar indikation af veerdiforringelse af en
investering i et egenkapitalinstrument oplysninger om vee-
sentlige, negative eendringer, som har fundet sted i de tek-
nologiske, markedsmeessige, gkonomiske eller juridiske
omgivelser, hvor udsteder har sine aktiviteter, og som ty-
der pa, at den omkostning, der er forbundet med investe-
ringen i egenkapitalinstrumentet, muligvis ikke kan gen-
indvindes. Et veesentligt eller leengerevarende fald i dags-
veerdien af en investering i et egenkapitalinstrument til
under kostpris udgor ligeledes klar indikation af veerdifor-
ringelse.” (sekretariatets fremhevelse)

2.D. Vurdering

IAS 39 foreskriver forskellig regnskabsmessig behandling af varditab
pa kapitalandele, som er disponible for salg, alt efter om vearditabet
skyldes normale udsving i dagsvardien eller en vardiforringelse.

Normale udsving i dagsverdien indregnes direkte i totalindkomstopgg-
relsen (tidligere: pa egenkapitalen), jf. IAS 39, afsnit 55 (b).

Hvis der konstateres verdiforringelse, skal der dog indregnes et tab i
resultatopggrelsen. Tabet skal det fgrste ar, hvor der konstateres vardi-
forringelse, svare til forskellen mellem kostprisen for kapitalandelene
og dagsverdien, jf. IAS 39, afsnit 67. Hvis der i de kommende ar kon-
stateres yderligere verdiforringelse, skal denne ogsa indregnes i resul-
tatopggrelsen.

I det forste ar, hvor der konstateres vardiforringelse, skal et eventuelt
akkumuleret tab pa kapitalandelene, som er indregnet direkte pa egen-
kapitalen, tilbagefgres, da tabet 1 stedet vises 1 resultatopggrelsen.

Fordi der er stor forskel pa den regnskabsmassige behandling, alt efter
hvilken kategori verditabet klassificeres i, er det vesentligt, at der sker
en korrekt klassifikation.

I den konkrete sag er det konstateret, at dagsvardien for en rekke kapi-
talandele er lavere end kostprisen. Spgrgsmalet er herefter, om forskel-
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len mellem kostprisen og dagsvardien er sa stor, at der er tale om et
vasentligt fald i dagsvardien.

IAS 39 definerer ikke, hvad der i denne sammenhang skal forstas ved,
at et fald i dagsvardien er vasentligt.

Fondsradet har dog foretaget en konkret vurdering i sagen. Vurderingen
er baseret pa veasentlighed set i forhold til den enkelte investering.
Fondsradet har saledes vurderet, at hvis investeringen i én bestemt virk-
somhed har vist et betydelig verdifald i procent, sa anses det for at ve-
re et vesentligt fald i dagsvardien.

Det er Fondsradets opfattelse, at i hvert fald forskellen mellem kostpri-
sen og dagsverdien pa kapitalandelene i:

Sea Invest Chartering A/S
Mekong Shipping ApS
K/S Margrethe

K/S Ingrid

K/S MariaJ

er sa stor, at der er tale om et vaesentligt fald i dagsvardien.

Fondsradets vurdering er ikke udtgmmende. Det er saledes op til virk-
somhedens ledelse at vurdere, om der ogsa for andre kapitalandele er
tale om verdiforringelse.

Fondsradet pabyder derfor virksomheden at foretage nedskrivning af
kapitalandele i datter- og associerede virksomheder, hvor der er konsta-
teret vaesentligt fald i dagsverdien, jf. IAS 39, afsnit 61, uanset om le-
delsen vurderer, at denne ikke er varig. Nedskrivninger skal indregnes i
resultatopggrelsen i arsregnskabet, jf. IAS 39, afsnit 67.

3. Regnskabsmassig behandling af kapitalandele i associerede virk-
somheder i koncernregnskabet

3.A. Faktiske forhold

Det fremgar af anvendt regnskabspraksis, at koncernen anvender indre
verdis metode til indregning og maling af kapitalandele i associerede
virksomheder. Metoden indebarer, at kapitalandele males til den for-
holdsmessige andel (ejerandelen) af den associerede virksomheds regn-
skabsmassige indre vardi.
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Det fremgar endvidere af koncernens regnskabspraksis, at det arligt
vurderes, om der er behov for nedskrivning, herunder om der skal fore-
tages vardiforringelsestests.

Derudover fremgar det under anvendt regnskabspraksis, at kapitalande-
le 1 associerede virksomheder med negativ regnskabsmassig indre ver-
di males til DKK 0.

Veardien af skibene 1 de associerede virksomheder er vurderet af en
uathangig tredjemand.

Endvidere fremgar det af en opggrelse fra virksomheden, at nogle af
skibenes dagsvardi er betydeligt lavere end den regnskabsmassige
veerdi, jf. tabel nedenfor:

Skib Regnskabsmassig | Dagsveardi Forskel i | Forskel
verdi’ belgb ipct.

(ca. . DKK)

M/V  Lim- 15.400 12.900 -2.500 16 %

popo

M/T  Erria 25.900 18.400 -7.500 29 %

Maria

Virksomheden har efter det oplyste ikke foretaget vardiforringelsestests
vedrgrende skibe i associerede virksomheder i forbindelse med regule-
ring af disse virksomheders regnskaber (for at bringe dem 1 overens-
stemmelse med koncernens regnskabspraksis) med henblik pa maling af
kapitalandelenes indre vardier i koncernregnskabet.

Sagen drejer sig derfor om, hvorvidt der er behov for at udarbejde ver-
diforringelsestests af kapitalandele i associerede virksomheder som fgl-
ge af de i tabellen viste varditab pa skibene i de associerede virksom-
heder.

3.B. Virksomhedens kommentarer

Virksomheden har oplyst, at der ikke er foretaget vardiforringelsestests
af skibe hverken ved udarbejdelsen af de associerede virksomheders
regnskaber eller 1 koncernregnskabet, jf. virksomhedens redeggrelse af
28. oktober 2008 samt e-mail af 10. december 2008. Virksomheden har
ligeledes oplyst, at der heller ikke er foretaget verdiforringelsestests af
kapitalandele 1 associerede virksomheder. Virksomheden har begrundet

" Bade regnskabsmassig verdi og dagsvaerdi er opgjort som Errias andel af skibet.
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dette med, at den ikke har vurderet varditabet som varende af varig
karakter.

Virksomheden har sammen med redeggrelsen af den 28. oktober 2008
fremsendt en opggrelse af de associerede virksomheders indre verdi,
samt en opggrelse af sine skibe til henholdsvis dags- og regnskabsmes-
sige verdier.

Det fremgar desuden af virksomhedens opggrelse, at valutaomregning
af kapitalandele i associerede virksomheder er foretaget i et samlet be-
lgb, t. DKK 7.794, for alle kapitalandelene.

3.C. Retligt grundlag
Det fremgar af IAS 28, afsnit 27:

"Hvis en associeret virksomhed anvender andre regn-
skabsprincipper end dem, som anvendes af investor for
ensartede transaktioner og begivenheder under samme
omstendigheder, skal der foretages reguleringer for at
bringe den associerede virksomheds regnskabspraksis i
overensstemmelse med investors, ndr den associerede
virksomheds arsregnskab benyttes af investor ved dennes
anvendelse af den indre veerdis metode.”

Hvis der ikke i arsrapporterne for associerede virksomheder - efter dis-
ses regnskabspraksis - er foretaget nedskrivningstests af aktiverne, der
svarer til kravene i1 IFRS, skal dette foretages til brug for indregningen
af kapitalandelene i koncernregnskabet. Dette medfgrer, at koncernen
med henvisningen i IAS 16, afsnit 63, til IAS 36 pa hver balancedag
skal vurdere, hvorvidt der er indikationer af, at et aktiv (i dette tilfaelde
et skib) kan vare verdiforringet. Hvis dette er tilfeldet, skal virksom-
heden skgnne aktivets (skibets) genindvindingsvardi®. Dette sker ved
en verdiforringelsestest efter IAS 36.

Det fremgar af IAS 16, afsnit 63:

“For at opggre, hvorvidt veerdien af et materielt anlegs-
aktiv er blevet forringet, skal virksomheder anvende IAS
36 Verdiforringelse af aktiver. Denne standard forklarer,
hvordan en virksomhed gennemgar den regnskabsmeessige
veerdi af dets aktiver, hvordan den opggr et aktivs genind-

¥ Genindvindingsvardien er den hgjeste af dagsvardien og nyttevardien (kapitalverdi-
en), jf. IAS 36, afsnit 6.
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vindingsveerdi, og hvornar den indregner eller tilbagefp-
rer indregningen af et tab ved veerdiforringelse.”

Nar det vurderes, hvorvidt der er en indikation af, at et aktiv er verdi-
forringet, skal virksomheden som minimum blandt andet tage nedensta-
ende indikation i IAS 36, afsnit 12(a) i betragtning:

"aktivets markedsveerdi er i regnskabsaret faldet veesent-
ligt mere end det fald, som ma forventes med tiden eller
som folge af normal anvendelse.”

Efter der er foretaget regulering af de associerede virksomheders ars-
rapporter til brug for koncernregnskabet vedrgrende nedskrivninger af
skibe, jf. ovenfor, skal koncernen i henhold til IAS 28, afsnit 31, anven-
de kravene 1 IAS 39 til at afggre, hvorvidt det er ngdvendigt at indregne
yderligere tab som fglge af en samlet vurdering af kapitalandelen. Hvis
der er indikationer pa verdiforringelse, skal der foretages verdiforrin-
gelsestests 1 henhold til IAS 36, jf. IAS 28, afsnit 33. Ved testen opgg-
res kapitalandelenes genindvindingsverdi.

Hvis genindvindingsvardien af en kapitalandel er lavere end den regu-
lerede indre verdi, skal der ske nedskrivning af kapitalandelen over
resultatopggrelsen.

3.D. Vurdering

De associerede virksomheder har faet vurderet alle skibene af en uaf-
hangig tredjemand. Det fremgar af opggrelsen fra virksomheden, at
nogle af skibenes dagsvardi er betydeligt lavere end kostprisen minus
afskrivninger. Der er saledes indikationer pa veardiforringelse, hvorfor
der skal foretages verdiforringelsestests 1 henhold til IAS 36.

Virksomheden har oplyst, at der ikke er gennemfgrt verdiforringelses-
tests, men erkender dog, at der var indikationer pa veardiforringelse.
Virksomheden har vurderet, at verditabet pa skibene ikke var af varig
karakter. Virksomheden har imidlertid ikke forholdt sig til, om vardita-
bet har vaeret vaesentligt.

I henhold til IAS 36 er det uden betydning for, om der skal udfgres en
test for verdiforringelse, at et varditab anses for at vare varigt eller
blot midlertidigt.

Fondsradet har derfor ikke vurderet varigheden af varditabet men har
foretaget en vurdering med udgangspunkt i belgbsstgrrelserne i tabellen
under punkt 3.A. Der er tale om vearditab i stgrrelsen 16-29% 1 forhold
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til bogfgrte verdier. Det er Fondsradets opfattelse, at vaerditab i denne
stgrrelsesorden i hvert fald skal betragtes som vasentlige.

Fondsradet kan ikke vurdere, om der herudover er behov for yderligere
tests for verdiforringelse af aktiver (herunder af selve kapitalandelene)
end dem, der burde have varet foretaget af de associerede virksomhe-
ders to skibe.

Med hensyn til valutaomregning t. DKK 7.794, som fremgar af virk-
somhedens bilag til redeggrelse af 28. oktober 2008, skal Fondsradet
pointere, at belgbet skal opsplittes og allokeres til de enkelte kapitalan-
dele, fgr nedskrivningsbehovet pa kapitalandelene opggres.

Fondsradet pabyder pa dette grundlag virksomheden generelt at foreta-
ge de krevede vurderinger af, om der foreligger indikationer pa veerdi-
forringelse pa aktiver, jf. IAS 36, afsnit 12-14. Hvis der foreligger indi-
kationer pa verdiforringelse, skal der herefter foretages vardiforringel-
sestest, jf. IAS 36, afsnit 9.

Fondsradet har konstateret, at der i det mindste for to skibe, som ejes af
de associerede virksomheder, er indikationer pa verdiforringelse, jf.
IAS 36, afsnit 12 (a). Der er tale om skibene M/V Limpopo og M/T
Erria Maria, jf. ovenfor. Virksomheden skal derfor i det mindste for
disse skibe udfgre en test for vardiforringelse. Testen skal udfgres i
forbindelse med reguleringen af regnskaberne for de associerede virk-
somheder, som kraevet ved anvendelse af indre vardis metode, jf. IAS
28, afsnit 27.

4. Emissionsomkostninger i ars- og koncernregnskabet

4.A. Faktiske forhold

Erria har veret optaget til handel pa Dansk AMP fra 2002 til den 8.
november 2007, hvor virksomheden blev optaget til handel pa OMX.

Optagelsen til handel pa OMX omfattede dels optagelse til handel af
eksisterende aktier for nom. ca. t. DKK 27.500, der tidligere har veret
optaget til handel pa Dansk AMP, dels en nytegning af aktier pa nom.
ca. t. DKK 13.600.

Omkostninger, der vedrgrer savel optagelsen til handel pa OMX samt
udstedelsen af nye aktier, er indregnet direkte i egenkapitalen. De sam-
lede omkostninger var ca. t. DKK 14.100.

Omkostningerne vedrgrende kapitaludvidelsen fremgar ikke direkte af
arsrapporten.
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4.B. Virksomhedens kommentarer

Virksomheden har i sin redeggrelse af 12. august 2008 begrundet den
regnskabsmessige behandling med, at prospektet var rettet mod yderli-
gere kapital til investeringer, og at dette ikke var muligt pa Dansk
AMP. Det er virksomhedens opfattelse, at flytningen af eksisterende
aktier fra Dansk AMP til OMX alene udgjorde en marginal del af om-
kostningerne. En opdeling af omkostningerne var derfor ikke vesentlig.

Virksomheden har specificeret omkostningerne, ca. t. DKK 14.100,
saledes:

Vederlag til finansielle radgivere ca. t. DKK 4.800.
Tegningsprovision ca. t. DKK 3.900.

Honorar til revisor og advokater ca. t. DKK 3.900.

@vrige omkostninger, herunder opstilling og trykning af pro-
spekt ca. t. DKK 1.500.

Virksomheden har oplyst, at savel nominel kapitalforhgjelse som netto-
provenu er oplyst i arsrapporten for 2007, side 12. Bruttoprovenu og
omkostninger er ikke oplyst s@rskilt, men kan dog udledes af note 12 i
arsrapporten.

4.C. Retligt grundlag
Det fremgar af IAS 32, afsnit 35:

”Renter, udbytter, tab og gevinster vedrgrende et finan-
sielt instrument eller et element, som er klassificeret som
en finansiel forpligtelse, skal indregnes som indtceegt eller
omkostning i resultatet. Virksomheden skal indregne udbe-
taling til indehavere af et egenkapitalinstrument direkte pa
egenkapitalen efter skat. Transaktionsomkostninger ved
en egenkapitaltransaktion skal regnskabsmcessigt be-
handles som et fradrag efter skat i egenkapitalen.” (se-
kretariatets fremheevelse)

Det fremgar af IAS 32, afsnit 37:

”En virksomhed afholder normalt forskellige omkostnin-
ger ved udstedelsen eller erhvervelsen af egne egenkapi-
talinstrumenter. Sadanne omkostninger kan omfatte regi-
strerings- og andre afgifter, honorarer til advokater, revi-
sorer og anden faglig assistance, omkostninger til tryk-
ning og stempelafgift. Transaktionsomkostninger ved en
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egenkapitaltransaktion skal regnskabsmeessigt behandles
som et fradrag i egenkapitalen (efter skat), i det omfang
disse udgor omkostninger direkte knyttet til egenkapital-
transaktionen, som ellers kunne veere undgaet. Omkost-
ningerne ved en egenkapitaltransaktion, som opgives, ind-
regnes som en omkostning.” (sekretariatets fremheevelse)

Det fremgar af IAS 32, afsnit 38:

”Transaktionsomkostninger vedrgrende udstedelsen af et
sammensat finansielt instrument skal allokeres til instru-
mentets forpligtelses- og egenkapitalelementer i forhold til
allokeringen af provenuet. Transaktionsomkostninger ved-
rgrende mere end én transaktion (eksempelvis omkostnin-
ger ved samtidig udbydelse af nogle aktier og bgrsnote-
ring af andre) allokeres til disse transaktioner pa et
grundlag, som er rationelt og i overensstemmelse med til-
svarende transaktioner.”

Det fremgar af IAS 32, afsnit 39:

”Transaktionsomkostninger, der regnskabsmeessigt be-
handles som et fradrag i egenkapitalen i regnskabsaret,
skal oplyses separat i henhold til IAS 1.................... 7

I henhold til IAS 1, afsnit 96, (b), skal ovennavnte transaktionsomkost-
ninger oplyses i egenkapitalforklaringen.

4.D. Vurdering

Nar transaktionsomkostningerne vedrgrer mere end én transaktion (om-
kostning forbundet med optagelse til handel pa OMX og udbud af nye
aktier), skal omkostningerne allokeres til disse transaktioner pa et ratio-
nelt grundlag, jf. IAS 32, afsnit 38.

Optagelsen til handel pa OMX er ikke en egenkapitaltransaktion, idet
der ikke sker en forggelse af egenkapitalen. Optagelsen til handel ggr
alene de eksisterende aktier mere omsettelige. Sadanne omkostninger
skal indregnes i resultatopggrelsen.

Udbud af nye aktier er derimod en egenkapitaltransaktion, idet aktie-
emissionen forgger egenkapitalen. Transaktionsomkostningerne for-
bundet med aktieemissionen skal derfor indregnes direkte pa egenkapi-
talen, jf. IAS 32, afsnit 35.
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IFRIC har pa et mgde i juli 2008 behandlet spgrgsmalet. Det fremgar af
“Information for observers” fra mgdet, at der skal ske en allokering af
transaktionsomkostninger pa henholdsvis optagelsen til handel pa et
marked (bgrsnoteringen) og pa udbud af nye aktier.

Med hensyn til allokering af transaktionsomkostninger deler IFRIC
fremgangsmaden op i 2 trin:

1. Virksomheden er ngdt til at identificere, hvilke specifikke omkost-
ninger, som er anvendt pa udbudet af nye aktier. Disse transaktionsom-
kostninger skal indregnes direkte pa egenkapitalen. P4 samme made er
virksomheden ngdt til at identificere, hvilke specifikke omkostninger,
som er anvendt pa noteringen af de gamle aktier. Disse omkostninger
skal indregnes i resultatopggrelsen.

2. Alle de tilbageverende omkostninger, som relaterer sig til begge
transaktioner, skal opdeles og allokeres i forholdet mellem nye og gam-
le aktier.

Ovennavnte betragtninger fremgar ogsa af PWCs ”The IFRS Manual of
Accounting 2007 og KPMGs “Insights into IFRS, 3rd Edition
2006/7"°.

Virksomheden har ikke foretaget en allokering af omkostningerne, jf.
IAS 32. Virksomheden anfgrer blot, at der har veret marginale omkost-
ninger forbundet med optagelsen af eksisterende aktier til handel pa
OMX. Virksomheden har dog ikke fremlagt oplysninger, der understgt-
ter pastanden om, at omkostningerne forbundet med optagelsen til han-
del pa OMX kan anses for at veere marginale.

Fondsradet skal understrege, at de omkostninger, som er ngdvendige
ved en kapitaludvidelse, men som ogsa ville vere ngdvendige ved op-
tagelse til handel, selvom der ikke samtidig blev gennemfort en kapital-
udvidelse, skal fordeles pa de to transaktioner.

Fondsradet pabyder pa denne baggrund virksomheden at foretage en
allokering af de samlede omkostningerne, der er relateret til optagelse
til handel pa OMX og kapitaludvidelsen. Som et led heri skal omkost-
ninger, der ikke alene kan henfgres til én af transaktionerne, fordeles
mellem de gamle og de nye aktier pa et rationelt grundlag, jf. IAS 32,
afsnit 38.

 ISBN 1-84140-831-X
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Fondsradet pabyder ogsa, at omkostningerne, som allokeres til kapitalud-
videlsen, skal fremga af egenkapitalopggrelsen i arsrapporten, jf. IAS 32,
afsnit 39, sammenholdt med IAS 1, afsnit 96, (b).

5. Klassifikation af skibe
5.A. Faktiske forhold
Erria klassificerer generelt skibe som materielle anlegsaktiver.

Af note 10 i arsrapporten, Materielle anlegsaktiver fremgar fglgende
vedrgrende koncernens til- og afgang samt beholdning af skibe'':

t. DKK 2006 2007

Beholdning primo 90.174 117.836
Tilgang 237.207 563.417
Afgang 209.545 627.257
Beholdning ultimo 117.836 53.996

Det fremgar ligeledes af note 10, at alle de skibe, som er kgbt i 2006 og
2007, er videresolgt til associerede virksomheder (K/S’er).

Ved en gennemgang af arsrapporterne for 2005-2007 kan det konstate-
res, at der alene er erhvervet 2 skibe 1 2005, som ikke er videresolgt til
K/S’er. Af disse er det ene skib athandet til tredjemand i 2007.

Kgb og videresalg af skibe er led i virksomhedens strategi for at sprede
risikoen, jf. uddrag af bgrsprospekt fra 2007. Under punktet “Rederi-
drift og investeringer i tonnage” er anfgrt: ”Det er koncernens strategi
ikke at eje mere end maksimalt 30% 1 hvert skib”. Der henvises endvi-
dere til strategien i arsrapporten for 2007 i ledelsesberetningen under
afsnittet ’skibe”.

5.B. Virksomhedens kommentarer

I virksomhedens redeggrelse af 12. august 2008 anfgres det, at “nogle
af rederiets skibe bliver ikke solgt, fordi virksomheden anser det for
mere formalstjenligt at bevare det fulde ejerskab. Da “formalet” med
skibet, herunder om det ath&ndes eller beholdes, ikke er endeligt fast-
lagt pa kgbstidspunktet, og da skibene sadvanligvis vil indga i den
normale drift i en periode, er det bestyrelsens opfattelse, at det er mest
korrekt at klassificere skibene som langfristede aktiver.”

" Belgbene er opgjort til kostpris, dvs. uden afskrivninger.
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5.C. Retligt grundlag
Det fremgar af IAS 1, afsnit 57:

"Et aktiv skal klassificeres som et omseetningsaktiv, hvis

det opfylder et af fplgende kriterier:

(a) det forventes realiseret, eller det besiddes
med salg eller forbrug for gje, som led i virk-
somhedens normale driftscyklus,

(b) det besiddes primeert med handel for gje,

(c) det forventes realiseret inden for 12 maneder
efter balancedagen, eller

(d) det er i form af likvider (som defineret i IAS

7), medmindre det er underlagt en begrens-
ning, som gor, at det ikke kan omscttes eller
anvendes til at indfri en forpligtelse i mindst
12 maneder efter balancedagen.

Alle andre aktiver skal klassificeres som anlegsaktiver”

Det fremgar af IAS 2, afsnit 6:

”Nedenstaende udtryk anvendes i denne standard med
folgende betydning:
Varebeholdninger er aktiver:

(a) som besiddes til videresalg som led i det
normale forretningsforlpb,

(b) under fremstilling med henblik pa et sadant
salg eller

(c) i form af ravarer og hjelpematerialer til
brug i produktionsprocessen eller levering af
tjenesteydelser.............. 7

Det fremgar af definitionen i IAS 16, afsnit 6:

”Materielle anleegsaktiver er materielle aktiver, der:

(a) besiddes til brug i produktionen eller ved levering
af varer og tjenesteydelser, til udlejning eller til
administrative formal, og

(b) forventes at skulle benyttes i mere end et regn-
skabsar.”

5.D. Vurdering

Det er Fondsradets opfattelse, at hvis skibene er kgbt af Erria med hen-
blik pa videresalg inden for kort tid, opfylder skibene ikke definitionen
pa materielle anlegsaktiver, jf. IAS 16, afsnit 5.
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Sadanne skibe skal derimod indregnes som varebeholdning, jf. IAS 2,
afsnit 6, og IAS 1, afsnit 57.

Ser man pa de faktiske kgb af skibe de senere ar, har der vearet tale om
kgb af skibe, som virksomheden har videresolgt inden for en kort peri-
ode med det formal at sprede risikoen, jf. bl.a. tabellen under afsnit 5.A.
Dette understgttes desuden af virksomhedens strategi. Det er pa denne
baggrund Fondsradets opfattelse, at Erria som hovedregel videreszlger
de skibe, de erhverver, indenfor kort tid.

Skibene kan derfor ikke generelt indregnes som materielle anlegsakti-
ver, men skal i stedet som udgangspunkt indregnes som varelager. Hvis
virksomheden beslutter at erhverve skibe med henblik pa at bevare ejer-
skabet i selve skibet for en lengere periode, skal sadanne skibe dog
indregnes som materielle anlegsaktiver. Virksomhedens ledelse skal
saledes opdele skibene alt efter, om de falder i den ene eller den anden
kategori.

Fondsradet pabyder derfor virksomheden at indregne de skibe, som
virksomheden Igbende erhverver, som varelager i koncernregnskabet,
jf. TAS 2, afsnit 6, sammenholdt med IAS 1, afsnit 57, medmindre virk-
somheden har indkgbt skibene med henblik pa selv at besidde dem i en
lengere periode, jf. IAS 16, afsnit 6.



