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INNLEDNING

Regnskapsmessig behandling av leieavtaler har veert

diskutert i flere tiar. Frem til na har leieavtaler blitt

klassifisert som finansielle eller operasjonelle, jf. IAS17
Leieavtaler. Mens finansielle leieavtaler skal innregnes

ibalansen, vil operasjonelle leieavtaler kun bli innreg-
netiresultatet. Denfinansielle leieavtalen blir dermed

betraktet regnskapsmessig som etkjop med tilhgrende

lanefinansiering. IAS 17 ble nylig erstattet med IFRS

16 Leases. Mens IAS 17 ble utviklet som standard for

IASB fastsatte sitt balanseorienterte rammeverk, er

IFRS 16 forsgkt utviklet i samsvar med et balanseori-
entertrammeverk, herunder definisjoner for eiendeler

og gjeld. I den nye standarden skal alle leieavtaler hos

leietaker balansefgres. Dette innebaerer at fremtidige

leieinnbetalinger neddiskonteres og danner grunnlag

for innregning av eiendel («rett-til-bruk»-eiendel) og

forpliktelse. Empiriske studier viser at klassifisering

av leieavtaler som operasjonelle gir bedre forholds-
tall for soliditet og lannsomhet enn klassifisering som

finansielle (Beattie, Edwards, & Goodacre, 1998; Ben-

nett & Bradbury, 2003; Imhoff, Lipe, & Wright, 1991,
1997). Dette kan ha gitt insentiver for & klassifisere lei-
eavtaler som operasjonelle. Slik tilpasning skjer ved
at selskaper utnytter det skjgnnsrommet som finnes
i IAS 17 til 4 klassifisere leieavtaler som operasjonelle
selv om de strengt tatt er finansielle, eller ved at sel-
skapene endrer form og innhold pa leieavtalene slik at
de klassifiseres som operasjonelle. I det forste tilfellet
gjores det en regnskapsmessig tilpasning for a oppna
ognsket rapportering, mens i det siste tilfellet endres
form eller innhold i leieavtalene for 4 oppna gnsket
rapportering. Empiri viser at utformingen av leieavta-
lene blir tilpasset de regnskapsmessige kriteriene for
Kklassifisering som operasjonell leieavtale, slikat de kan
holdes utenforbalansen (Altamuro, Johnston, Pandit, &
Zhang, 2014; Reason, 2005; SEC, 2005).1 en amerikansk
studie dokumenteres det at hele 88 prosent av de lei-
eavtalene som inngaristudien, er operasjonelle (Bryan,
Lilien, & Martin, 2010). En global studie gjennomfart av
IASB (2016) viser at enkelte bransjer har spesielt stort
omfangavoperasjonelle leieavtaler. Fly-,varehandel- og



reiselivsbransjen ble trukket frem som bransjer hvor
denneddiskonterte verdien avde operasjonelle leiefor-
pliktelsene utgjorde merenn 20 prosent av selskapenes

totale eiendeler. Dersom utbredelsen av operasjonelle

leieavtaler er motivert av muligheten til 4 holde disse

utenfor balansen, kan ny regulering pavirke inngéelse

og omfang av leieavtaler i fremtiden.

Hvilke avtaler som skal klassifiseres som opera-
sjonelle og finansielle, kan veere krevende a vurdere
i mange tilfeller. Det ma utvises skjgnn. Som en kon-
sekvens av dette foreligger det ogsa en risiko for at
leieavtaler som ellers er like, vil bli innregnet sveert
forskjellig som fglge av ulik klassifisering. Dette kan
veere problematisk for regnskapsbrukerne. Regnska-
petutgjar et viktig verktoy for regnskapsbrukerne nar
beslutninger skal tas. Informasjonen som gis gjennom
regnskapet, skal veere beslutningsnyttig, noe sominne-
beerer at regnskapsbrukerne skal kunne ta bedre og
mer opplyste beslutninger ved a bruke regnskapsin-
formasjon enn ved & la veere. Klassifisering som opera-
sjonell eller finansiell vil kunne fa store konsekvenser
for resultat, balanse og forholdstall som er utarbeidet
med utgangspunkt i resultat og balanse. For 4 oppna
sammenlignbare regnskapstall pa tvers av selskaper, og
over tid, har dette ofte krevd justering avregnskapstal-
lene. En slik omarbeiding er krevende.

Denne artikkelen forsgker a illustrere effekten pa
resultat og balanse og sentrale forholdstall ved imple-
mentering av IFRS 16 basert pa et utvalg arsrapporter
fra 2015 for bersnoterte foretak i Norge. Som fglge
av omarbeidelsen gker balanseforte eiendeler med
2,8 prosent (uten finans- og forsikringsbransjen:
6,8 prosent). De balansefgrte forpliktelsene gker til-
svarende med 2,9 prosent (9,4 prosent). Vi finner deri-
mot en marginal endring i egenkapitalen. EBIT gker
derimot med 35,7 prosent (58,8 prosent). Den regn-
skapsmessige effekten har medfert endring i samtlige
forholdstall somble undersgkt. Rentabilitetstallene blir
bedre etter omarbeidelsen, samtidig som gjeldsgraden
okes og egenkapitalandelen reduseres.

TEORETISK RAMMEVERK

Den forste kjente studien som undersgkte balanse-
foring av leieavtaler, ble utfort av Nelson (1963). Han
korrigerte regnskapene til elleve selskaper ved a balan-
sefore alle leieavtalene. Undersgkelsen viste at de fleste
ngkkeltallene ble pavirket negativt av at leieavtalene
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ble innregnet pa balansen. Han konkluderte med at
regnskapsbrukere, herunder finansanalytikere, ville
kunne ta feilaktige beslutninger hvis regnskapene ikke
ble korrigert for leieforpliktelsene.

Den amerikanske standardsetteren FASB var forst
ute med a utvikle en regnskapsstandard som krevde
balansefgring av leieavtaler. Standarden SFAS 13 ble
publiserti1976. Denne innforte et skille mellom finan-
sielle og operasjonelle leieavtaler og stilte krav om at
finansielle leieavtaler skulle balansefores. Den senere
IAS 17 ligger tett opptil den amerikanske standarden.
Kravom balanseforing av finansielle leieavtaler hadde
til hensikt a lase problemene med mangelfull innreg-
ning. Operasjonelle leieavtaler var padet tidspunktetlite
utbredt. Siden mange foretak fikk svekkede ngkkeltall
som fplge av krav om innregning av finansielle leieav-
taler, tilpasset foretakene seg den nye reguleringen, og
detble mervanligainngaleieavtaler somble klassifisert
som operasjonelle og dermed holdt utenfor balansen.

Etter innforingen av den amerikanske standarden,
SFAS13,0gdentilsvarende internasjonale standarden,
IAS 17, ble det gjennomfort en del studier som under-
sokte effektene avabalansefore alle leieavtaler, ogsa de
som ble klassifisert som operasjonelle leieavtaler. En
avde mest toneangivende studiene ble utfort av Imhoff
mfl. (1991). De utviklet en balansefgringsmodell som
korrigerte forikke-innregnede operasjonelleleieavtaler.
Studien fra1991 undersekte hvilke effekter slik innreg-
ning ville fa pa balansen. Studien ble i 1997 utvidet til
ogsa a omfatte effektene paresultatregnskapet (Imhoff
mfl.,, 1997). Den samlede konklusjonen fra disse to stu-
diene er at innregning av operasjonelle leieavtaler far
envesentlig effekt pa regnskapet. Senere har dette blitt
fulgt opp av studier utfort av Durocher (2008) basert pa
kanadiske data som viste at gjeldsgraden ble vesentlig
pavirket i samtlige bransjer, mens det kun var effekter
palgnnsomhetenivisse bransjer. Dette ble ogsa demon-
strert i en studie utfort av Filbier mfl. (2008). Barone
mfl. (2014) sammenlignetresultatene frade mestkjente
studiene somble gjennomfertiperioden daIASB arbei-
det med a utvikle IFRS 16. Generelt har studier som
harundersgkt effekten avinnregning av operasjonelle
leieavtaler, avdekket vesentlige endringer i ngkkeltall,
men atendringen i ngkkeltall for lannsomhet generelt
var sterre enn for ngkkeltall for soliditet.

I Norge er det sa vidt vi kjenner til, gjennomfaort fa
studier som ser pa effekter av balansefgring av ope-

rasjonelle leieavtaler. Vi er kjent med at det er levert
en masteravhandling ved Universitet i Agder som ser
pa effekter av slik balansefgring (Gjersdal & Thorsdal,
2017). Her rapporteres det lignende resultater som de
vi finner i var studie.

DATA OG UTVALG

OMARBEIDING FRA IAS 17 TIL IFRS 16

Studien er gjennomfert som en kvantitativ studie av
bersnoterte selskap i Norge basert pa informasjon i
arsrapportene fra 2015. Regnskapstallene for 2015 er
omarbeidet slik at de i storst mulig grad folger regu-
leringen i IFRS 16. Selve metoden som er benyttet for
omarbeidelsen av regnskapstallene, kalles balanse-
foringsmetoden og er utviklet av Imhoff mfl. (1991).
Den bestar av falgende tre steg:

Steg 1: Kostnadsfort belgp for operasjonelle leie-
avtaler reverseres mot egenkapitalen.

Steg 2: Den fremtidige netto leieforpliktelsen bereg-
nes og balansefgres med en tilsvarende «rett-
til-bruk»-eiendel.

Steg 3: Avskrivning og rentekostnad beregnes og
kostnadsfores. Differansen mellom tidligere
reversert leiekostnad ogrentekostnaden fores
som nedbetaling av forpliktelsen.

Balanseferingsmodellen til Imhoff mfl. (1991) bygger
pa enkelte forutsetninger som ikke er like relevante i
dagsom damodellenblelansert. Vihar derfor tilpasset
modellen noe oglagt til grunn fglgende forutsetninger
for studiens omregningsmodelll:

» Leieforpliktelsen males til naverdien av fremtidige
leieforpliktelser.

o «Rett-til-bruk»-eiendelen forutsettes a veere lik leie-
forpliktelsen.

» Gjenvaerende leieperiode etter fem ar vurderes a
vaere lik restforpliktelsen etter ar fem dividert med
forpliktelsen i ar fem.

1. Omregningsmodellen tar ikke hensyn til skattemessige konse-
kvenser.



TABELL 1 Bransjemessig fordeling.
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BRANSJE ANTALL SELSKAPER PROSENTANDEL AV UTVALGET
Annen tjenesteyting 3 2%
Bergverksdrift og utvinning 38 19%
Bygge- og anleggsvirksomhet 4 2%
Elektrisitets-, gass-, damp- og varmtvannsforsyning 6 3%
Faglig, vitenskapelig og teknisk tjenesteyting 8 4%
Finansierings- og forsikringsvirksomhet 35 18 %
Forretningsmessig tjenesteyting 3 2%
Industri 43 22%
Informasjon og kommunikasjon 14 7%
Jordbruk, skogbruk og fiske 5 3%
Kulturell virksomhet, underholdning og fritidsaktiviteter 1 1%
Omsetning og drift av fast eiendom 5 3%
Transport og lagring 25 13%
Varehandel, reparasjon av motorvogner 7 4%
Sum 197 100 %

¢ Neddiskonteringsrenten settes til 4,8 prosent for
hele utvalget.2

e Leieforpliktelsen er nedbetalt til null ved utlgpet av
leieperioden.

¢ Eiendelen er fullt ut avskrevet ved utlgpet av leie-
perioden

UTVALG

Utvalget for studien bestar av selskaper notert pa Oslo

Bors og Oslo Axess. Vi har valgt ut disse selskapene

fordidisse er underlagt pliktigrapportering etter IFRS

i Norge. Det er totalt 205 selskaper som er notert pa

Oslo Barsog Oslo Axess. Det endeligutvalget er redusert
til 197. Reduksjonen skyldes fisjoner etter 2015, man-
glende opplysninger i regnskapene og at enkelte sel-
skaper anvender unntaksbestemmelsene til & avlegge

regnskapet etter US GAAP. Bransjemessig fordeling av
utvalget folger av tabell 1.

Ved etablering avutvalget har vi tatt utgangspunkt i
regnskapstall fra 2015 for selskaper notert per februar
2017.Detbetyr at selskaper som var noterti 2015, men
som er opplast, fisjonert, gatt konkurs eller har gatt av

2. Neddiskonteringsrenten er fastsatt med utgangspunkt i tiarig
norsk statsobligasjonsrente per mars 2017 pluss et risikopaslag
patre prosent.

bersiperioden mellom 2015 og februar 2017, ikke inklu-
deres i utvalget. Det er ogsa noen selskaper som ikke
harleieavtaler. Vivelger derimot a inkludere selskaper
som har og som ikke har leieavtaler, for pa den maten
akunne gi en oversikt over i hvilken grad bersnoterte
selskaper tilhgrende ulike bransjer blir pavirket av
implementeringen av IFRS 16.

PRESENTASJON AV FUNN

IASBhar gjennomfert en omfattende effektanalyse av
IFRS 16 som ble publisert sammen med den nye stan-
darden (2016). Studien til IASBviser en gkningi totale

eiendeler pa 2 860 milliarder amerikanske dollar. Dette

tilsvarer en gkning pa 5,4 prosent i totale eiendeler. Et

oppsiktsvekkende funn er at over 80 prosent av gknin-
gen (2400 milliarder amerikanske dollar) stammer fra

kun 3,8 prosent av utvalget. Dette taler for at bruken

avoperasjonelle leieavtaler er konsentrert om enkelte

bransjer og enkelte selskaper. IASB trekker frem fly-
bransjen, varehandelsbransjen og reiselivsbransjen3
som de bransjene som pavirkes mest avimplementerin-
gen av IFRS 16. Kan vi forvente de samme resultatene

ivar studie av bgrsnoterte selskaper i Norge?

3. Var oversettelse av travel and leisure.
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TABELL 2 Oversikt over totale eiendeler per bransje (tall i MNOK).

TOTALE EIENDELER | TOTALE EIENDELER PROSENTVIS
BRANSJER FPR INNREGNING | ETTER INNREGNING ENDRING ENDRING
Varehandel, reparasjon av motorvogner 19 305 24 435 5131 26,6 %
Transport og lagring 322528 384702 62174 19,3%
Faglig, vitenskapelig og teknisk tjenesteyting 44991 51814 6 823 152%
Forretningsmessig tjenesteyting 6047 6847 800 132%
Informasjon og kommunikasjon 233263 250126 16 863 7.2%
@vrige bransjer 6561 362 6670 321 108 959 1,7%
Total 7187 496 7388 245 200748 2,8%
Totalt fratrukket finans- og forsikringsnaeringen 2871109 3067 302 196 192 6,8 %

EFFEKTEN PA BALANSEN

Balanseforing av «rett-til-bruk»-eiendelen forventes
a gke balansen for alle selskaper med operasjonelle
leieavtaler. Tabell 2 viser at totale eiendeler gker med
200,7 milliarder* NOK ved overgang fra IAS 17 til
IFRS16. @kningen tilsvarer en endring pa 2,8 prosent.
Dette er noe lavere enn gkningen i IASBs effektanalyse
(2016). Hvis vi ser nzermere pa de ulike bransjene, ser
vi at finans- og forsikringsbransjen star for tilnsermet
60 prosent av eiendelene i utvalget. Denne bransjen
erkjent for a halite operasjonelle leieavtaler. Dermed
vanner finans- og forsikringsbransjen ut effekten for
de gvrige bransjene. Dersom vi holder finans- og forsi-
kringsbransjen utenfor, ser vi at totale eiendeler gker
med sju prosent for resten av utvalget. Bransjene
som pavirkes mest, er de samme som ble identifisert
istudien til IASB (2016). Hvis vi kun tar for oss de tre
selskapene som belgpsmessig har mest operasjonelle
leieavtaler, Statoil ASA, Norwegian Air Shuttle ASA og
BW Offshore Limited, star disse alene for 37 prosent av
gkningen. Dette bekrefter var antagelse om at bruker
av operasjonelle leieavtaler er mer utbredt i enkelte
bransjer og selskaper. Felles for bransjene som pavirkes
mest, er at de er kapitalkrevende bransjer med hoyt
investeringsbehov.

Det er ikke overraskende at finans og forsikring,
omsetning og drift av fast eiendom og elektrisitets-,
gass-, damp- og varmtvannsforsyning er de tre bran-
sjene som pavirkes minst. I selskaper i finans- og forsi-
kringsbransjen bestarbalansenistor grad avfinansielle

4. Belgp er netto etter avskrivninger. Avskrivninger utgjer 27 milli-
arder NOK.

instrumenter. De storste leieavtalene idenne bransjen
erknyttet til leie avkontorer, og disse eiendelene utgjor
en marginal andel av balansesummen ved innregning.
Omsetning og drift av fast eiendom bestar av store eien-
domsselskaper med hgy balansesum og fa leieavtaler.
For den siste gruppen, elektrisitets-, gass-, damp- og
varmtvannsforsyning, vil en stor del av forretningsmo-
dellen veere a handle med finansielle derivater. Disse
selskapene faller derfor inn under samme kategori som
finans- og forsikringsbransjen. Vi finner det overras-
kende at forretningsmessig tjenesteyting pavirkes sa
mye. Bakgrunnen for den store gkningen er at den vik-
tigsteressursen for disse selskapene er humankapitalen;
dehariutgangspunktetlite eiendeleribalansen. Men til
gjengjeld har de ofte dyre, leide kontorlokaler. Nar disse
leieavtalene innregnes, blir endringen i balansen stor.

@kningenivarehandelsbransjen skyldesihovedsak
innleide lokaler og inventar. Dersom vi ser naermere
pa transportbransjen, avdekker vi store forskjeller i
underbransjene sjofart, luftfart oglandtransport. Viser
tydelig at konsentrasjonen av operasjonelle leieavta-
ler er spesielt hgy i luftfart. Denne underbransjen har
en gkning i eiendeler pa omtrent 48 milliarder NOK,
hvilket tilsvarer en endring pa 79,1 prosent. Jkningen
bestarihovedsak avinnleide fly hos SAS AB og Norwe-
gian Air Shuttle ASA.

Tabell 3viser at forpliktelsen som tillegges ved omar-
beidelsen, utgjor168,6 milliarder NOK eller 2,9 prosent
(94 prosent uten finans- og forsikringsbransjen) gkning
itotale forpliktelser. Den observante leser vil trolig opp-
dage at leieforpliktelsen og «rett-til-bruk»-eiendelen
som innregnes, er ulike. Dette skyldes at vi har inn-
regnet disse elementene ved arets begynnelse for sa



TABELL 3 Oversikt over total gjeld per bransje (tall i MNOK).
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TOTAL TOTAL

FORPLIKTELSE FORPLIKTELSE PROSENTVIS

BRANSJER F@R INNREGNING | ETTER INNREGNING ENDRING ENDRING
Varehandel, reparasjon av motorvogner 10 660 15787 5126 48,1%
Transport og lagring 218 088 280 163 62 075 28,5%
Faglig, vitenskapelig og teknisk tjenesteyting 25 492 32286 6794 26,7 %
Forretningsmessig tjenesteyting 3958 4763 805 20,3%
Informasjon og kommunikasjon 160 377 175183 14 806 9,2%
@vrige bransjer 5309 437 5388 403 78 967 1,5%
Total 5728012 5896 586 168 573 29%
Totalt fratrukket finans- og forsikringsnaeringen 1757 787 1922525 164 738 94%

TABELL 4 Oversikt over EBITDA per bransje (tall i MNOK).

EBITDA FOR| EBITDA ETTER PROSENTVIS

BRANSJER INNREGNING INNREGNING ENDRING ENDRING
Varehandel, reparasjon av motorvogner 1786 2692 906 50,7 %
Transport og lagring 24 697 36 402 11705 47,4 %
Annen tjenesteyting 176 225 49 281%
Bygge- og anleggsvirksomhet 2995 3741 746 24,9 %
Bergverksdrift og utvinning 218 692 263 966 45 274 20,7 %
@vrige bransjer 105 387 116 798 11411 108 %
Total 353732 423 823 70091 19,8%
Totalt fratrukket finans- og forsikringsnaeringen 347 825 416 906 69 082 19,9 %

aredusere eiendel og forpliktelse gjennom avskrivning
og avdrag. Det er hoy grad av samsvar mellom bran-
sjene som pavirkes mest og minst sammenlignet med
tabell 2. Likevel er det verdt a merke seg at forpliktelsen
oker prosentmessig mer i de tilfeller hvor bransjene
er preget av en lavere gjeldsgrad. Oversikten kan der-
med bidra til 4 identifisere de bransjene hvor finansi-
eringen gjennom operasjonelle leieavtaler er storst.
Innen varehandelsbransjen kan vi se at forpliktelsen
oker med 48,1 prosent. Dette betyr at rundt en tredel
avdeforpliktelsene bestar av operasjonelle leieavtaler.
Effekten pa egenkapitalen av a innregne de operasjo-
nelle leieavtalene er isolert sett ikke veldig stor, med
til sammen en gkning pa 2,2 prosent for hele utvalget.

EFFEKTEN PA RESULTATREGNSKAPET
Etter IAS 17 blir operasjonelle leieavtaler innregnet
som en leiekostnad i resultatet. Denne kostnaden blir

presentert som annen driftskostnad. Nar disse leie-
avtalene omarbeides etter IFRS 16, forsvinner denne
kostnadsferingen. Resultateffekten vil veere at det na
innregnes avskrivninger pa den balansefgrte «rett-til-
bruk»-eiendelen og rentekostnad paleieforpliktelsen.
Pa denne maten tas kostnadene ut av EBITDA. Denne
resultatlinjen blir derfor pavirket positivt. Finans- og
forsikringsbransjen presenterer sitt resultatregnskap
annerledes enn de andre bransjene. Derfor velger vi a
utelate denne bransjen i denne delen av analysen.
Tabell 4 viser en samlet forbedring i EBITDA pa
20 prosent. Tabellen viser videre at bransjene trans-
portoglagring har en gkning pa 50,7 prosenti EBITDA
ogvarehandel 47,4 prosent gkning i EBITDA. Disse to
bransjene var ogsa de somble mest pavirketieiendeler
ogforpliktelser.Itillegg serviatbransjene med relativt
hgybalansesum pavirkes mesti EBITDA. Her finner vi
blantannetbygg- og anleggsvirksomhet med en endring
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TABELL 5 Oversikt over driftsmargin (DM) per bransje.

PM F@R PM ETTER PROSENTVIS
BRANSJER INNREGNING INNREGNING ENDRING
Bergverksdrift og utvinning 1,2% 54% 348,4 %
Transport og lagring 30% 56% 89,2 %
Faglig, vitenskapelig og teknisk tjenesteyting 1,8% 2,7 % 51,3%
Annen tjenesteyting 26,2% 336% 28,1%
Elektrisitets-, gass-, damp- og varmtvannsforsyning 2,5% 30% 239%
@vrige bransjer 16,4 % 17,4 % 58%
Alle bransjer 7,5% 10,2% 35,7 %

pa 24,9 prosent og bergverksdrift ogutvinning med en
endring pa 20,7 prosent.

EBIT-tallene pavirkes likt som EBITDA med unntak
avatavskrivningene hererlagt til. Den belgpsmessige
endringeniEBIT forutvalget er pa43,1 milliarder NOK.
Siden avskrivningene belaster EBIT, blir de belgpsmes-
sige endringene mindre enn for EBITDA. Prosentvis
endring i EBIT blir derimot sterre for EBIT enn for
EBITDA. Det skyldes at EBIT er et resultattall som
inkluderer flere kostnader, noe som gjor at EBIT blir
lavere enn EBITDA. Samlet for utvalget ser viat EBIT
gker med 35,7 prosent. Bransjene som pavirkes mest,
er i hovedsak de samme bransjene som fikk store end-
ringer i EBITDA.

Arsresultatet pavirkes ikke i samme grad som
EBITDA og EBIT. Normalt vil effekten av reversering
avkostnaden fra operasjonelle leieavtaler bliredusert
gjennom ny avskrivnings- og rentekostnad. Det ble
likevel identifisert endringeriarsresultatetiselskaper
som hadde store kostnader til operasjonelle leieavtaler,
men forholdsvis lavfremtidigleieforpliktelse. Effekten
ble en gkning i arsresultatet. Det fantes ogsa tilfeller
hvor kostnaden til operasjonelle leieavtaler var lav,
men fremtidig leieforpliktelse stor. Her ble effekten
en reduksjon i arsresultatet.

EFFEKTEN PA OKONOMISKE FORHOLDSTALL
@konomiske forholdstall benyttes til mange formal,
og ulike brukere vil vaere opptatt av ulike forholdstall
(Barnes, 1987). Eksempelvis kan forholdstall anvendes
til verdsettelsesformal (Dyrnes, 2004), i laneavtaler
for a sikre bankens interesser (Pettersen, 2012) eller
internt for méling av gkonomisk ytelse (Barnes, 1987).
Forholdstallene som er presentert under, viser aggre-

gerte gjennomsnittstall for bransjer, underbransjer og
forutvalget som helhet. Dette innebaerer at forholdstal-
lene erberegnet ved at de aktuelle regnskapslinjene er
summer for hele bransjer eller for utvalget for bereg-
ningen av forholdstallet.

Driftsmargin forteller oss forholdet mellom EBIT
og salgsinntekter. Driftsmargin forteller oss derfor
om selskapenes evne til effektiv drift. Ved at vii omar-
beidelsen har fatt en gkt EBIT, forventes det ogsa at
driftsmargin bedres. Driftsmarginen for utvalget gker
med 35,7 prosent og i enkelte bransjer betydelig mer.
De tre bransjene som pavirkes mest, har imidlertid
relativt lave driftsmarginer i utgangspunktet, det vil
si at sma endringer gir store prosentvise utslag. En
bransje som er kjent for 4 ha lave marginer, varehan-
delsbransjen, far en relativ solid gkning pa 20 pro-
sent. Bransjer som viser store endringer, kan tyde
pa at det er en lite samsvar mellom kostnadsfort leie
etter IAS 17 og avskrivninger etter IFRS 16. De bran-
sjene som ikke far en stor endring i driftsmarginen,
kan tyde pa bedre balanse mellom reverseringen av
kostnadsfart leie og avskrivninger.

Totalkapitalrentabilitet (ROA) pavirkes ved at «rett-
til-bruk»-eiendeleninnregnesibalansen samtidig som
EBIT pavirkes som beskrevet tidligere. Ved at bade
EBIT og eiendeler gker, vil ikke effekten pa ROA bli sa
stor som om bare teller eller nevner ble endret. Det er
de samme bransjene som peker seg uther somtidligere.
Effekten pa ROA gkerileieperioden ved at avskrivnin-
gene pavirker EBIT med et konstant belgp, mens eien-
delenereduseres. Denreduserte rentebelastningen vil
ikke pavirke EBIT. Det er interessant at varehandels-
bransjen har en negativ endring i totalrentabiliteten.
Dennebransjen ble identifisert som en avde bransjene



TABELL 6 Oversikt over totalkapitalrentabilitet (ROA) per bransje.
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ROA FOR ROA ETTER PROSENTVIS

BRANSJER INNREGNING INNREGNING ENDRING
Bergverksdrift og utvinning 0,6% 2,5% 3249 %
Transport og lagring 1,2% 1,9% 58,6 %
Faglig, vitenskapelig og teknisk tjenesteyting 1,7% 22% 31,4%
Annen tjenesteyting 81% 102% 25,3%
Elektrisitets-, gass-, damp- og varmtvannsforsyning 1,0% 1,2% 21,9 %
@vrige bransjer 21% 22% 50%
Alle bransjer 1,7% 2,2% 32,0%

TABELL 7 Oversikt over kapitalens omlgpshastighet (AT) per bransje.

AT FOR AT ETTER PROSENTVIS

BRANSJER INNREGNING INNREGNING ENDRING
Varehandel, reparasjon av motorvogner 1,1 0,8 -27,0%
Faglig, vitenskapelig og teknisk tjenesteyting 1,7 1,3 -21,8%
Transport og lagring 0,5 0,4 -19,5%
Forretningsmessig tjenesteyting 0,7 0,6 -14,0 %
Informasjon og kommunikasjon 1,1 1,0 -9,8%
@vrige bransjer 0,2 0,2 -1,7%
Alle bransjer 0,2 0,2 -3,0%

hvor gkningen i eiendeler og forpliktelser var sterst.
Atvarehandelsbransjen har en negativendring i ROA,
tyder paatgkningenieiendelererbetydelig sterre enn
okningeni EBIT.

Kapitalens omlgpshastighet pavirkes ved at stor-
relsen pa kapitalen som er investert, gker nar leieav-
talene innregnes. Siden driftsinntektene ikke pavirkes
avomregningen, vil omlgpshastigheten reduseres som
folge av gkt balansesum. Tabellen indikerer hvilke
bransjer somistorogliten grad benytter operasjonelle
leieavtaler. Omlgpshastigheten for alle bransjer gar i
gjennomsnitt ned 3,0 prosent.

Tabell 8 viser at de fleste bransjer kun har mindre
endringer i egenkapitalen. Likevel vil innregningen
av leieforpliktelsen gjore at andelen egenkapital blir
redusert. Et aggregert gjennomsnitt viser en nedgang
pa 0,6 prosent. Hvis finans- og forsikringsbransjen hol-
des utenfor, er reduksjonen 3,8 prosent.

Etinteressant funn er at finans- og forsikringsbran-
sjen har betydelig lavere egenkapitalandel (8 prosent)
sammenlignet med resten avutvalget (37 prosent uten

finans- og forsikringsbransjen). I finansbransjen inngar
ogsa bankene. Bankene er underlagt seeregne kapital-
krav. Disse kravene beregnes med utgangspunkt i den
regnskapsmessige egenkapitalen. I gjennomsnitt redu-
seres egenkapitalandelen med 0,1 prosent forbankenei
utvalget. Hvis vi sammenholder disse resultatene med
IASBs effektstudie, er effekten lavere enn hvaIASB fant.
Herble detvisten nedgang pa 0,5 prosent. Med andre ord
kan dette tyde pa at norske banker blir mindre negativt
pavirketavimplementeringen av IFRS16 enn hva tilfel-
let er globalt sett. En gjennomgang av enkeltselskaper
viser ogsa kun marginale endringeriegenkapitalandelen.

Dersom vi ser pa gjeldsgraden, blir effekten betyde-
lig. Siden gjeldsgraden beregnes som forholdet mel-
lom gjeld og egenkapital, vil gjeldsgraden pavirkes av
at leieforpliktelsene balansefores. Gjeldsgraden gker
med 12 prosent dersom vi holder finans- og forsikrings-
bransjen utenfor. Det er et inverst forhold mellom
egenkapitalandel og gjeldsgrad. De selskapene som
gker gjeldsgraden mest, er ogsa de selskapene som far
storst reduksjon i egenkapitalandelen.
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TABELL 8 Oversikt over egenkapitalandel per bransje.

EK-ANDEL FOR| EK-ANDEL ETTER PROSENTVIS
BRANSJER INNREGNING INNREGNING ENDRING
Varehandel, reparasjon av motorvogner 44,8 % 354% -21,0 %
Transport og lagring 32,4% 27,2 % -16,2 %
Faglig, vitenskapelig og teknisk tjenesteyting 434 % 37,7% -13,2 %
Forretningsmessig tjenesteyting 34,5% 30,4% -11,7 %
Informasjon og kommunikasjon 321% 30,0% -6,7 %
@vrige bransjer 191% 192 % 0,7 %
@vrige bransjer eks. finans- og forsikringsnaeringen 40,3 % 398% -1,4%
Alle bransjer 20,3% 20,2 % -0,6 %
Totalt fratrukket finans- og forsikringsnaringen 38,8% 37,3% -3,8%

DRGFTING AV RESULTATER

Resultatene fra studien viser at ny regnskapsmes-
sig behandling av leieavtaler vil fa vesentlig effekt pa

resultat og balanse og pa forholdstall utarbeidet med

utgangspunktiresultat ogbalanse. Sparsmalet er hvilke

konsekvenser dette vil fa for selskapene som utarbeider

regnskapene, og for regnskapsbrukerne som anvender

regnskapene som grunnlag for beslutninger.

I enideell verden vil alle beslutningstakere veere
rasjonelle oghafullinformasjon. I enslik verden vil ikke
endret regnskapsregulering fa noen konsekvens ver-
ken for selskapene som utarbeider regnskapene, eller
regnskapsbrukerne som anvender regnskapene til a ta
beslutninger. All relevant informasjon er tilgjengelig,
ogbeslutningstakerne evner a bruke denne informasjo-
nen rasjonelt og effektivt til 4 ta beslutninger. Beslut-
ningstakerne blir verken mer eller mindre opplyst ved
at selskapene utarbeider regnskaper. I praksis vil dette
veere annerledes. Endret regnskapsregulering vil kunne
ha gkonomiske konsekvenser. Dette skyldes mangel pa
informasjon, herunder usikkerhet om kvaliteten paden
informasjonen som er tilgjengelig, og regnskapsbru-
kernes manglende evne og vilje til & anvende relevant
informasjon som grunnlag for egne beslutninger. I en
slik verden vil regnskapet veere et viktig beslutnings-
grunnlag for eiere, langivere, ansatte, kunder og leve-
randgrer. Alle disse stariytelses- ogbidragsrelasjoner
til selskapet. De er selskapets interessenter.

Felles for disse er at de trenger relevant informa-
sjon for a vurdere om de skal etablere, viderefore eller
avvikle en relasjon til selskapet. For eksempel vil en
naveaerende eier bruke regnskapsinformasjon til 4 kon-

trollere og falge opp ledelsen i selskapet, til 4 vurdere

omledelsen gjoren god eller endarligjobb med divareta
hansinteresser. Til dette bruker han kanskje ulike lgnn-
somhetsmal. Hvis eieren ikke er kjent med og forstar
effekten avendret regnskapsregulering, vilhan kunne

tilskrive hele endringen iregnskapsbasertlgnnsomhet

for og etter regelendringen til endringer i den under-
liggende gkonomiske lonnsomheten. Dette vil kunne

fa konsekvenser for ham som eier, for ledelsen og for
selskapet. En potensiell eier vil kanskje vurdere verdien

paselskapet ved a bruke regnskapsmessig resultat som

grunnlag for verdsettingen. Igjen vil endret regulering

kunne pavirke beslutningen om & kjope eierandeler i

selskapet eller ikke. En langiver vil kanskje kontrollere

ogfalge opp en laneavtale med selskapet ved avurdere

ulike forholdstall for lennsomhet, likviditet og soliditet.
Pa samme mate som over vil endret regulering kunne

pavirke disse forholdstallene og dermed bankens vur-
dering av selskapets gkonomi.

Siden effektene paresultat ogbalanse er forholdsvis
store ved implementering av IFRS 16, vil endringene
kunne medfere ulike tilpasninger. Etter IAS17 var det
seerlig klassifiseringen som operasjonell eller finansi-
ell leieavtale som var gjenstand for tilpasning; typisk
ved at leieavtaler ble klassifisert som operasjonelle
ved a utnytte skjgnnsrommet i standarden eller ved
a endre innholdet i leieavtalen slik at den ble klassi-
fisert som operasjonell. Konsekvensen ble at leieav-
talene ble holdt utenfor balansen. Ved vurdering av
om en avtale er en leieavtale etter IFRS 16, skal det
vurderes om leietaker i bruksperioden har rett til &
motta gkonomiske fordeler fra bruken av en spesifikk



eiendel, og om leietaker har rett til 4 styre bruken av
denne eiendelen. I dette er det sentralt om det som

leies, representerer en spesifikk eiendel. Hvis utleier
ileieperioden har reell rett til  bytte eiendelen, er den

ikke en spesifikk eiendel etter IFRS 16. Avtalen skal da

istedet anses som en tjenesteleveranse som skal regn-
skapsfores etter IFRS 15. Vurderingen avom en avtale

er en leieavtale som faller innenfor virkeomradet for
IFRS 16, eller skal innregnes som kjop av tjenester, vil

veere gjenstand for et visst skjonn og vil kunne gi rom

for tilpasning. Hvis avtalen derimot faller innenfor vir-
keomradet til IFRS 16, skal rett-til-bruk-eiendelen og

tilhgrende leieforpliktelse balansefores, med unntak av
leieavtaler med lav verdi eller leieavtaler med lgpetid

under tolvmaneder. For farstnevnte gir IFRS 16 ingen

absolutt grense for hva som skal forstas som lav verdi,
men legger tydelig vekt pa at vurderingen skal gjores

basert pa den konkrete eiendelen som leies, og ikke et
foretaksspesifikt vesentlighetsperspektiv. I IFRS 16
Basis for Conclusion punkt 100 legger man til grunn

at eiendeler med en nypris pa inntil 5 000 USD bgr
omfattes av unntaksbestemmelsen. Adgangen for &
uteve skjonn for a oppna gnsket regnskapsmessig effekt
later derfor til 4 veere betydelig redusert under IFRS

16. Med bakgrunn i resultatene fra denne studien vil

forholdstall for lannsomhet gjennomgaende bli bedre

heller enn darligere ved balanseforing. Forholdstall for
soliditet viser derimot motsatt tendens.

Til tross for muligheter for tilpasning ogsa etter
IFRS 16 mener vi at den nye reguleringen gir kvalitets-
messig bedre informasjon enn lgsningen etter IAS 17.
For at regnskapet skal vaere beslutningsnyttig, ma det
veaere relevant for de beslutninger som tas, og det ma gi
entrogjengivelse avunderliggende gkonomiske forhold.
En operasjonell leieavtale innebaerer en eksisterende
plikt til a foreta fremtidige utbetalinger. Pa samme mate
vil en operasjonell leieavtale gi tilgang til gkonomiske
fordeler gjennom enrett-til-bruk-eiendel. Innregning
av disse leieavtalene i balansen vil falgelig gi et bedre
bilde avunderliggende gkonomiske forhold. Kravom
atalleleieavtaler skalinnregnesibalansen, vil gke sam-
menlignbarheten pa tvers av selskap. Tidligere var det
gjerne et behov for a justere regnskapene i de tilfeller
hvor det var stort omfang av operasjonelle leieavtaler.
Med bakgrunn i dette er det rimelig a forvente at ny
regnskapsstandard vil gke beslutningsnytten, siden
regnskapeneistorre grad enn tidligere gir relevant og
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sammenlignbar informasjon som gjenspeiler underlig-
gende gkonomiske forhold.

IAS 17 bygger pa at informasjon om operasjonelle
leieavtaler skal presenteres i noter. Er det da ngdven-
dig med balansefering avoperasjonelle leieavtaler? Var
erfaring er at noteinformasjon ikke er tilstrekkelig for a
kompensere for manglendeinnregningibalansen. Dette
skyldes dels utilstrekkelige notekraviIAS 17 og dels at
notekravene i IAS 17 ikke er overholdt av selskapene
somrapporterer etter IFRS. Selvide tilfeller hvor infor-
masjonen erisamsvar med notekravene etter IAS17, ma
regnskapsbrukere ta en rekke kritiske forutsetninger
for 4 kunne sammenligne selskaper med henholdsvis
finansielle og operasjonelle leieavtaler. I tillegg vil
vurderingene kreve at regnskapsbrukerne har en viss
kunnskap om den regnskapsmessige behandlingen av
leieavtaler. Enkelte regnskapsbrukere velger sveert for-
enklede metoder for a tahensyn til operasjonelle leieav-
taler. Envelkjent metode er a multiplisere kostnadsfart
leie med 7 og balansefore dette som leieforpliktelsen.
Dersom vi legger til grunn en slik fremgangsmate for
alle selskaperivartutvalg, farvi en total leieforpliktelse
pa490,6 milliarder kroner, mot 227,7 milliarder kroner,
som er den faktiske fremtidige leieforpliktelsen. Dette
illustrerer godt hvor stor variasjon det blir i de omar-
beidede regnskapstallene ved bruk av ulike justerings-
metoder. Dersom regnskapsbrukerne velger d anvende
mer avanserte metoder, vil en slik omarbeiding kunne
bli tidkrevende og vanskelig selv for sofistikerte regn-
skapsbrukere. For ikke-sofistikerte regnskapsbrukere
vil en slik omarbeiding bli en vilkarlig gvelse som kan
fore til mer, og ikke mindre, stoy i analysematerialet.

IAS 17, med to alternativer for regnskapsmessig
behandling av leieavtaler, har fort til redusert sam-
menlignbarhet. Empiri viser at relativt like leieavta-
ler klassifiseres og behandles forskjellig. Videre viser
studier at form og innhold i leieavtaler tilpasses for a
oppna gnsket regnskapsmessig effekt (Altamuro mfl.,
2014; Reason, 2005; SEC, 2005). Pa bakgrunn av dette
har det tidligere veert vanskelig 8 ssmmenligne selska-
per. Nar det i tillegg viser seg a veere vanskelig a foreta
omarbeiding av regnskapstallene, er det liten tvil om
atIFRS16vil medfere gkt sammenlignbarhet for regn-
skapsbrukerne.

Muligheten for tilpasning avleieavtaler for a oppna
en annen regnskapsmessig effekt vil i utgangspunktet
vaere lukket. Det gjenstarimidlertid & se om selskapene
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finner andre mater a tilpasse rapporteringen pa. Fort-
satt kan leieavtaler holdes utenfor balansen hvis de er
uvesentlige eller har kort lopetid. Det kan ogsa tenkes
atleieavtaler som skulle veert balansefort, klassifiseres
som serviceavtale, noe som gjor at de kan holdes utenfor
balansen. Men det er for tidlig a konkludere pa dette
na. Likevel forventer vi at regnskapskvaliteten vil gke
som fglge avimplementeringen av IFRS 16.

Hvorvidtbruken avleieavtalervil forandre seg etter
implementeringen av IFRS 16, er ikke mulig a forutse
ut fra studiens resultater. Imidlertid antar vi at slike
forandringer i stor grad vil veere avhengig av hvilken
bransje det dreier seg. Eksempelvis finner vi det lite
sannsynlig at varehandelsbransjen vil forandre sin bruk
av leieavtaler. Denne bransjen leier lokaler fremfor a
kjope av likviditetsmessige hensyn. Et annet moment
som taler for at vi ikke forventer endringer, er at butik-
ker ofte er lokalisert i klynger som for eksempel kjope-
sentre eller handlegater hvor noen fa eier store deler av
disse lokalene. Vi vurderer det som lite sannsynlig at
disse i fremtiden vil selge lokalene til butikkene.
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