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FORELESING 04

1. MALET

MED OMGRUPPERING

OMGRUPPERING =

ASKREDDARSY REKNESKAPS-
OPPSTILLINGANE FOR ANALYSE

> 1 ACC421A SKAL VI OMGRUPPERE FOR

+ Kreditororientert rekneskapsanalyse Og
-

¢ Investororientert rekneskapsanalyse

Jamfgr valt fokus
i forelesing 03:

Rekneskapsanalyse
for kapitalinnskytarar
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NGRS, «Norsk God Rekneskaps-
Skikk», og IFRS, «International
Financial Reporting Standards» vert

NGRS OG IFRS

1.1

o P PST I L L I N G presenterte kort i forelesing 06;
jamfgr ACC401
Inngdande balanse - Endring - Utgdande balanse
FOKUS 1
—
Kontantstraum
) LIKVIDITET
frd drift
Inngdande balanse +  fréinvestering Utgdande balanse
+ frd finansiering
> = Netto aum > Kontant -
+ Andre eigedelar R [tatrek K + Andre eigedelar
esultatrekneskap
= Eigedelar I = Eigedelar FOKUS 2
nntekter ———
- Kostnader
- Geld = Resultat - Gleld
Utbyte (netto SOLIDITET
= Eigenkapital > = Endring i ei i >
0G DEKNING AV

KOSTNADER, HER
MEDREKNA RENTE-
KOSTNADER

+ Noteopplysingar

pvsS FOKUS PA RISIKO, KORTSIKTIG LIKVIDITETSRISIKO, LANGSIKTIG

SOLIDITETSRISIKO — OG «RENTEDEKNING>, pvs 0M DR + FI > FK SLIK AT RES > 0
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DAGENS OPPSTILLINGSPLAN
ER KREDITORORIENTERT!

1) BALANSEOPPSTILLING: Eigedelane er grupperte etter likviditet i omlgps- og
anleggsmidlar og gjeld er gruppert etter forfallstidspunkt i kortsiktig og langsiktig
gjeld

2) RESULTATOPPSTILLING: Fokus pd om verdiskapinga er stgrre enn kost-
naden ved bruk av gjeld — alts& om 8rsresultatet er positivt

3) KONTANTSTRAUMOPPSTILLING: Forklarer endring i kontantekvivalentar —
eller altsd i betalingsmidlar

2> OPPSTILLINGSPLANANE ETTER NGRS OG IFRS ER MEST KREDITOR-

ORIENTERTE
~
DERMED MA VI GIENNOM OMGRUPPERING GJERE OPPSTILLINGANE M EI R x -
INVESTORORIENTERTE! h"\\x
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OMGRUPPERING

FOR INVESTOR- OG KREDITTORIENTERT REKNESKAPSANALYSE

1.2

KVA FOR ENDRINGAR I OPPSTILLINGSPLANEN
VIL TILFREDSTILLE BADE INVESTOR OG KREDI-
TOR?

1) Risikofokuset 2) STERKARE FOKUS PA
ma vere intakt KJELDER TIL NORMAL
for & tilfredsstille be- IN NTENING, VERDISKAP-

hovet ved kreditt-

NG vurdering ING OG UTDELING

-

JAMF@R FORELESING 03

der det vart argumentert for at ek-investorar gnskjer god rapportering av historisk
inntening for & kunne lage ein god prognose p& framtidig inntening og eit godt
estimat pa dagens ek-verdi, medan finansielle 1&ngjevarar er meir opptekne av
kredittrisiko

OMGRUPPERT
OPPSTILLING

Inngdande balanse - Endring - Utgdande balanse
= resultat - kontant

FOKUS 1
T—

VERDI-

Inngdande balanse Resultat | Kontant Utgdande balanse SKAPING

A\~ DRIFT )
- FOKUS 2
T

frd drift frd drift DRIFT - VERDISKAPING

A\ 4

DRIFT - VERDISKAPING

GJELDSFINANSIERING »1 til gjeld til gjeld —>] - | GJELDSFINANSIERING <
=| EIGENKAPITAL P til EK til EK —>] = | EIGENKAPITAL KOSTNADEN
[\ VED (NETTO)
T \ GJELD )
NORMALT ELLER
UNORMALT?
FOKUS 3
DVS KLART FOKUS PA NORMAL VERDISKAPING —_
KVA SIT
OG UTDELING e
MED?

(3 MEN ENDRINGA I GRUPPERING ER IKKJE STOR |




2 RAMMEVERK
*  FOR OMGRUPPERING

Ars-
Underliggande rekneskap,
gkonomiske Avbilding
forhold inkludert
«trailing»
Innsikt Utgangspunkt
ELEMENT I OMGRUPPERING
1) Omgruppert resultatrekneskap
Omgruppert
finansrekne- 2) omgruppert AEK og balanse
skap

3) Omgruppert kontantstraum

STEG 1

OMGRUPPERT RESULTAT

Fgrelesing

STEG 1: RESULTAT 04

Resultat

1.1) Identifiser fullstendig nettoresultat, FNR

1.2) Fordel FNR p3 kjelder til verdiskaping og mottakar
1.3) Del resultat i normalt og unormalt

1_4) Fordel skatten p3 alle resultata

-> Omgruppert resultatrekneskap

04-10

STEG 2
OMGRUPPERT BALANSE

STEG 2: BALANSE ENDRING I EK
2.1) Eventuelt avsett utbyte = eigenkapital
=>» | Forklar endring i eigenkapital
2.2) Klargjer drift og finansiering i totalbalansen
2.3) Fra total- til sysselsettkapital
2.4) Frd sysselsett- til netto driftskapital .
Fgrelesing

> Omgruppert balanseoppstilling 0 5

AEK, balanse og

kontantstraum
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STEG 3

KONTANTSTRAUM

oMGRUPPERER LKKKKIJE KONTANTSTRAUMOPPSTILL-
INGA:

>  LAGAR EI NY OPPSTILLING BASERT PR DET

OMGRUPPERTE RESULTATET OG DEN OMGRUP-
PERTE BALANSEN

Fgrelesing

05

AEK, balanse og
kontantstraum




FORELESING 04

3. STEG

OMGRUPPERING AV RESULTATET

1) Identifiser fullstending nettoresuiltat, F N R

2) Fordel FNR slik at alle «kapitalar» i balansen far
sitt resultat for skatt

3) Identifiser normale og unormale postar - i drift,
finans og skatt

4) Fordel Skattekostnaden pa alle resuiltata

2> OMGRUPPERT RESULTATOPPSTILLING

04-13

MALET
OMGRUPPERING

Inngdande balanse - Endring - Utgdande balanse
= resultat - kontant
Inngdande balanse Resultatj Kontant Utgdande balanse
DRIFT - VERDISKAPING fr8 drift fr& drift DRIFT - VERDISKAPING
GJELDSFINANSIERIN | til gjeld til gjeld —> - | GJELDSFINANSIERING
= | EIGENKAPITAL > til EK til EK —>| =| EIGENKAPITAL
2
NORMALT ELLER
UNORMALT?

DVS KLART FOKUS PA NORMAL VERDISKAPING oG
UTDELING
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RESULTATOPPSTILLING

OMGRUPPER Det er dette
vi skal fram

Driftsinntekter tl I !
Driftskostnader

Driftsresultat i eiga verksemd \
Driftsrelatert skatt i eiga verksemd

Netto driftsresultat i eiga verksemd << D RI FTA >> ]

Nettoresultat fr8 driftstilkytte verksemder -
Netto driftsresultat
Nettoresultat til sysselsett kapital ™~
Netto finanskostnad
Netto minoritetsresultat << F I N A N S >>

Nettoresultat til eigenkapital

/.

"\

HAmu=r»2002

Unormalt netto finansresultat

- rmalt netto minoritetsresultat << D ET U N 0 RM AL E >>
= mﬁiﬁigenhpital
o Netto betalt utbyte

= Endring i eigenkapital

FORELESING 04

STEG 1
4.
FNR

FULLSTENDIG NETTORESULTAT TIL EIGENKAPITAL
(DVS MAJORITETEN SIN DEL)Z

«Comprehen-
sive income>»

FNR = RES + AFR + DSP

Anna fullstendig

Rapportert &rs-
resultat, resultat, Eventuell
« . " «other compre- «dirty
gannags hensive income» surplus»
Eller «net S_]é 41 S_]é 42 SJ% 43
income» 04-16




4.1

RES

sRsRESULTAT
RES

TYPISK RESULTATOPPSTILLING ETTER NGRS
0G IFRS:

NGRS IFRS

Driftsinntekter Driftsinntekter

= Driftskostnader Driftskostnader

= Driftsresultat Driftsresultat

+ Resultat frd tilknytte selskap Resultat fr8 tilknytte selskap

+ Finansinntekt Finansinntekt

o Finanskostnad Finanskostnad

= Resultat fgr skatt Resultat fgr skatt
Skattekostnad Skattekostnad

= Ordinzert resultat Resultat vidarefgrt verksemd

+ Ekstraordinzert resultat Resultat fr§ diskontinuerleg verksemd

° Resultat til minoritet Resultat til minoritet

—~ = Arsresultat Arsresultat
+ Andre resultatelement
= Totalresultat

SELSKAP X
RESULTATREKNESKAP

Sjé forelesing 06

RAPPORTERT RESULTAT ARSREKNESKAP TRAILING
AR -2 -1 [}
Driftsinntekter 1000 1100 1320

- Vare- og tenestekostnad 150 187 211

- Lgnskostnad 200 198 251

- Andre driftskostnader 403 401 482

= Ordinzert driftsresultat for avskriving (EBITDA) 247 314 376

- Avskriving 76 75 109

= Ordinzert driftsresultat (EBIT) 170 239 266

- Nedskriving 38 0 0

- Andre spesielle driftskostnader 40 0 60

= Driftsresultat 92 239 206

+  Nettoresultat fré driftstilknytte verksemder =15 0 -8

= Samla driftsresultat 77 239 199

+  Finansinntekter 16 11 21

- Rentekostnader 50 59 91

- Spesielle finanskostnader (netto) 6 -10 56

= Resultat fgr skatt 37 201 72

- Skattekostnad 8 38 18

= Resultat vidarefgrt verksemd 29 163 54

+  Resultat diskontinuerleg verksemd il 0 0

= rsresultat EK i konsernet 28 163 54

- Resultat ikkje-kontrollerande interesser - minoritet 4 1 4

= Nettoresultat til kontrollerande interesser - majoritet 24 161 50

- Andre driftsrelaterte postar 5 -8 18

- Andre finanspostar -12 2 0

= Fulistendig nettoresultat 31 167 32

04-18

4.2

>

ANNA FULLSTENDIG RESULTAT
AFR

«Other
comprehensive
income»

ANDRE RESULTATELEMENT ETTER NGRS OG IFRS:

NGRS IFRS

Arsresultat Arsresultat

4 Andre resultatelement = AFR
= Totalresultat

ALTSA:
7

= ETTER NGRS ER AFR = 0!

ETTER IFRS EKSISTERER AFR som post!
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IFRS
«OTHER COMPREHENSIVE INCOME»

HOVUDREGEL (IAS 1)

An entity shall recognise all items of income and expense in a period in profit or
loss unless an IFRS requires or permits otherwise.

Alle inntekter og kostnader skal rapporterast i h
drsresultatet, men IFRS kan tillate eller krevije

unntak. Det er ikkje uvanleg )

> UNNTAKA skal rapporterast i «other comErehensive income»,

dvs i anna fullstendig resultat

Kan derfor etter IFRS ha

- ei samla oppstilling over &rsresultat og «other comprehensive income» eller

- to separate oppstillingar
04-20




DOME

«OTHER COMPREHENSIVE INCOME»

ETTER IFRS 9 SKAL FINANSIELLE EIGEDELAR OG GJELD
MALAST TIL

DERMED KAN VI FINNE
VERDIENDRING PA FIN-
ANSIELLE EIGEDELAR
RAPPORTERT I OCI

- «fair value» over resultat,

- «fair value» over OCI, eller

- amortisert kost

1) FINANSIELL GJELD SKAL MALAST TIL AMORTISERT KOST
MED UNNTAK FOR GJELD SOM ER HALDE FOR TRADING - ELLER MED «FAIR VALUE
OPTION»

2) FINANSIELLE EIGEDELAR haldne for 8 hauste kontantstraumen i form av for
eksempel rentebetalingar skal dei mélast til amortisert kost, FE haldne for kontantstraum
eller sal skal mélast til «fair value» over OCI, og FE haldne for andre grunnar skal mélast
til «fair value» over resultat. Kva med aksjar? jay, eig selskapet aksjar for & f4 utbyte,
men det er klar til & selje om kursen er hgg, s& skal verdiendring rapporterast i «other compre-

hensive income» og utbyte i resultat. Kva om selskapet eig aksjar for & trade? Verdiendring og ut-
byte over resultat
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> Ved brot pd kongruensprinsippet vert \/\N\

«DIRTY SURPLUS»

At DSP

«DIRTY SURPLUS» er brot pa kongruensprinsippet

om at alle inntekter og kostnader skal resultatfgrast i resultatrekne-
skapen eller oppstillinga av totalresultat

kostnader og inntekter farde direkte ( >\

mot eigenkapital
x>\ v ]

[eller

dei vert ikkje rekneskapsfgrde i det heile — s8kalla «hidden dirty surplus», men dette handterer
vi i prinsippet under malefeil i forelesing 06 - 08]

04-22

e NGRS
RL § 4-3 KONGRUENSPRINSIPPET

§ 4-3. Kongruensprinsippet

AI£ inntekter og kostnader skal resultatfores.

Virkning av endring av regnskapsprinsipp og korrigering ay feil i tidligere arsregnskap skal fgres direkte mot egenkapitalen.
Andre unntak fra kongruensprinsippet skal gjares nar det er i samsvar med god regnskapsskikk.

Sma foretak kan uten hinder av bestemmelsen i annet ledd resultatfere virkning av endring av regnskapsprinsipp og korrigering
av feil i tidljgere arsregnskap.

\

Andre unntak er til dgmes verknaden av 3 rekne om utanlandske
dotterselskap frd utanlandsk valuta til norske kroner ved konsolider-
ing

> Hovudregelen er altsd at der ikkje skal vere «dirty surplus» i norske
rekneskap, men «dirty surplus» er ikkje uvanlege
som unntak — og kan vere relativt store belgp

04-23

IFRS
DSP = O ELLER?

SIDAN IFRS OPERERER MED AFR, SA ER I PRINSIPPET

DSP =0
> MEN

NOKRE INNTEKTER OG KOSTNADER VERT LIKEVEL F@RTE DIR-
EKTE MOT EIGENKAPITAL:

» Emisjonskostnader

» Diverse «justeringar» og «prinsippendingar»

04-24




SELSKAP X
ENDRING | EK

ENDRING | EIGENKAPITAL -2 -1 0
EK Inngdande 350 347 403
+ Rapportert fullstendig nettoresultat 31 167 32
- «DIRTY SURPLUS» VED TRAILING Y 0 0 45 —
KUNSTIG
= Fullstending nettoresultat 31 167 -13
- Betalt utbyte 10 10 65
+ Innskot og andre kapitalendringar -24 -102 74
= EKUtgéande / 347 403 399
~
Her er DSP = 0 i drsrekneskapen, men der er eit
kunstig DSP p3 trailingen, sja forelesing 03
\
04-25

«Eigentleg» FNR

FULLSTENDIG NETTORESULTAT
FNR

4.4

NGRS:
FNR = RES + DSP
_ Totalresultat
IFRS: = Rapportert «FNR»
l_l_\
FNR = RES + AFR + DSP,

MEN

DSP ER «OFTE» NULL ETTER IFRS

FULLSTENDIG NETTORESULTAT
«COMPREHENSIVE INCOME» | ACC421A

DET FULLSTENDIGE NETTORESULTATET I ACC421A ER RAP-
PORTERT FULLSTENDIG NETTORESULTAT PLUSS «DIRTY SUR-

PLUS»:
SYMBOL
Arsresultatet siik det er rapportert i resultatrekneskapen RES
*+ | Nettoresultat utanom &rsresultat — annan fullstendig resultat AFR

= | Rapportert fullstendig nettoresultat = totalresultat (etter 1Frs) «FNR>»

+ | «Dirty surplusy = fgring av inntekter og kostnader direkte mot EK Dsp

= | Fullstendig nettoresultat — <Comprehensive Income» FNR

> I «dirty surplus» inngdr berre resultatelement og ikkje kapitalinn-

skot eller -uttak, som inngdr i netto betalt utbytet NB

EK31.12 = EKp1.01 + FNR - NBU > AEK = FNR - NBU
Vert forklart i fgrelesing 05

04-27

04-26
SELSKAP X TRAILING
aro
RESULTATREKNESKAP | -
211
251
482
RAPPORTERT RESULTAT ARSREKNESKAP TRAILING 376
AR -2 =1 ) 109
. 266
Driftsinntekter 1000 1100 1320 0
Vare- og tenestekostnad 150 187 211 60
Lgnskostnad 200 198 251 206
- Andre driftskostnader 403 401 482 -8
= Ordinzert driftsresultat for avskriving (EBITDA) 247 314 376 199
- Avskriving 76 75 109 21
= Ordinzert driftsresultat (EBIT) 170 239 266 91
Nedskriving 38 0 0 56
- Andre spesielle driftskostnader 40 0 60 72
= Driftsresultat 92 239 206 18
+  Nettoresultat fr8 driftstilknytte verksemder =15 0 -8 54
= Samla driftsresultat 77 239 199 0
+  Finansinntekter 16 11 21 54
- Rentekostnader 50 59 91 4
- Spesielle finanskostnader (netto) 6 -10 56
= Resultat fgr skatt 37 201 72 50
Skattekostnad 8 38 18 18
= Resultat vidarefgrt verksemd 29 163 54 £0
+  Resultat diskontinuerleg verksemd -1 0 0 32
= rsresultat EK i konsernet 28 163 54 / \
- Resultat ikkje-kontrollerande interesser - minoritet 4 1 4
= Nettoresultat til kontrollerande interesser - majoritet 24 161 50 18 + 45
- Andre driftsrelaterte postar, inkludert driftsrelatert DSP 5 -8 63 =
- Andre finanspostar, inkludert finansielt DSP -12 2 0
= _Fulistendig nettoresultat 31 167 -13 KUNSTIG
04-28




SELSKAP X

ENDRING | EK

ENDRING | EIGENKAPITAL -2 -1 0

EK Inngdande 350 347 403
+ Fullstending nettoresultat, inkludert «dirty surplus» 31 167 -13

Betalt utbyte 10 10 65
+ Innskot og andre kapitalendringar -24 —1%/ 74
= EK Utgdande 347 403 399

/

50-18-45=-13

04-29

FORELESING 04

S.

STEG 2
FORDELING AV FNR

FORDEL FNR SLIK AT ALLE «KAPITALAR» | BAL-
ANSEN FAR SITT RESULTAT FoR SKATT:

FULLSTENDIG
NETTORESULTAT,

FNR
I

[ T | I T 1
MINORITETS- RESULTAT

DRIFTS- FINANS- FINANS- SKATTE-
RESULTAT INNTEKTER KOSTNAD KOSTNAD RESULTAT TIL EK
ARSAK:

DET ER VIKTIG A FINNE KJELDENE TIL DET FULL-
STENDIGE RESULTATET (DR + FI) - 0G KLARGJERE KOR-

LEIS RESULTATET VERT FORDELT (FK + SK + MR +
RE)

04-30

«KAPITALAR» | BALANSEN
OG RESULTATA DEIRA FOR SKATT

Eigenkapital RESULTAT TIL EK
EK RE
Netto drifts-
DRIFTSRESULTAT eigedelar Minoritet MINORITETSRESULTAT
|
DR MI MR
NDE
... 0gs8 kalla
netto driftskapital Finansiell
. FINANSKOSTNAD
ge FK
FINANSINNTEKT Finansielle FG
FI elgedelar DET OFFENTLEGE
FE
3> SK
[BALANSEN ER TEMA I FORELESING 05} 04-31

RESULTATOPPSTILLING

RESULTATSKAPING OG -FORDELING

_— N

esultat fr8 tilknytte selskap —

Finansinntekt

/ Driftsinntekter
< - Driftskostnader DI - DK = <<DR>>
- [\
+
+

Spgrsmal 1:

+

Resultat frd diskontingerleg verksemd
Resultat til minoriteten

! ———— | KVA ER RTS?
Finanskostnad «FI» Drift eller finans?

= Resultat for skatt
Skattekostnad T FK S_]é 5.1
Resultat vidarefort

Spgrsmal 2:

Arsresultat
: Bl MR
Anna fullstending resultat

«Dirty surplus»

KVA ER RFD?

Drift eller finans?

—

nmi+ + n

Fullstendig nettoresultat

Sporsmal 3:

ER AFR OG DSP

DRIFT ELLER
FINANS?

04-32




TILKNYTTE SELSKAP
DRIFT ELLER FINANS?

5.1

: IFRS g -
€ige . SKal inyegpe
g nkap,ta 'me teringa ierne reknesk
Prosentde 5, ne&s”k 3t det vert r:: o ttr
or&‘U’tatet ulta(-f,m en
. %, €r s
e eigardefen, E;Skapet fellesko,
o354 er pg 5o, ntrollert
€ Gjennom avtale Selskap kap 0gs3

> Resultat fra tilknytte og felleskontrollerte verksemder er resultatet
som eigarselskapet far fr& investeringane sine i tilknytte og felleskontrollerte selskap

Resultatet bgr vanlegvis inngd i drifts-
resultatet, da dette gjerne er invester-
ingar som er naert knytte til drifta i

Er iNvestar:
tey
D/asserfng, gp 98 penge.

finane; o derimot
eigarselskapet ansiell
MERK: Tilknytte selskap i balansen vert dermed driftseigedel, jamfer forelesing 05 04-33

DISKONTINUERLEG

l2
> DRIFT ELLER FINANS?

Nettoresultat frd diskontinuerleg verksemd er nettoresultatet fra

verksemd som skal S€l iast eller avviklast

> Sjglv om dette resultatet har med tidlegare drift & gjere, s& har

det ikkje noko med framtidig drift 3

gjere. Difor ber resultat fr& diskontinuerleg verksemd klassifi-
serast som

finansresultat!

. . . - N Ja
MERK: Diskontinuerleg verksemd i balansen vert dermed finansiell eigedel ,e';f”gf zzsre.
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AFR OG DSP

Lt DRIFT OG FINANS?

SVAR:

EI B LAN DI N G AV DRIFT OG FINANS
—

> DERMED:
Driftsrelatert AFkynSielt AFR J

AFR = DAFR + FAFR

Driftsrelatert DSP]%nsielt DSP J

DDSP + FDSP

.

‘

DSP

04-35

FULLSTENDIGE RESULTAT

-4
> FOR SKATT

FINang

Driftsinntekter "_FT Finansinntekt

Driftskostnader - | Finanskostnad

Driftsresultat frd eiga verksemd
+ | Resultat fr8 diskontinuerleg verksemd
Resultat fr& driftstilknytt verksemd
+ | Finansielt AFR
Driftsrelatert AFR

Driftsrelatert DSP + | Finansielt DSP

Fullstendig driftsresultat for skatt = | Fullstendig finansresultat for skatt

Kan ogsé vere fullstendig
minoritetsresultat, sjd

Fullstendig driftsresultat fgr skatt o neste plansjar
+ Fullstendig finansresultat fgr skatt
= FNR fgr skatt
- Skattekostnad
= FNR
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SELSKAP X
RESULTAT - DRIFT OG FINANS

| FULLSTENDIG DRIFTSRESULTAT FOR SKATT | ARSREKNESKAP | TRAILING |
AR -2 -1 0
Driftsinntekter 1000 1100 1320
- Vare- og tenestekostnad 0 & 2l FULLSTENDING FINANSRESULTAT | ARSREKNESKAP | TRAILING
- Lonskostnad 200 198 251 AR 2 1 P
- Andre dri 403 401 482
= Ordinzert driftsresultat for avskriving (EBITDA) | 247 314 376 i L u e
- Avskriving 76 75 109 - Rentekostnader 50 59 91
= Ordinzert driftsresultat (EBIT) 170 239 266 - Spesielle finanskostnader (netto) 6 -0 56
+ Resultat diskontinuerleg verksemd -1 0 0
- Nedskriving 38 0 0
- Andre spesielle driftskostnader 40 0 60 M&w -12 2 0
— Driftsresultat 92 239 206 |= Fullstendig finansresultat for skatt | -29  -40 [ -126 |
+ Nettoresultat fr8 driftstilknytte -15 0 -8
= Samla driftsresultat 77 239 199
- Andre driftsrelaterte postar, inkludert driftsrelatert DSP g -8 63
= Fullstendig driftsresultat for skatt 72 247 136
FULLSTENDIG RESULTAT ARSREKNESKAP | TRAILING |
AR -2 -1 0
Fullstendig driftsresultat fgr skatt 72 247 136
+ _ Fullstendiq finansresultat fgr skatt -29 -40 -126
= Fullstendig resultat for skatt 43 207 10
Skattekostnad 8 38 18
= Fullstendig resultat til EK i konsernet 35 169 -8
Fullstendig resultat til minoritet 4 1 4
= Fullstendig nettoresultat 31 167 -13

FORELESING 04

6 STEG 3
- NORMALT KONTRA UNORMALT

VIKTIG SKILNAD

NORMALT
RESULTAT

FULLSTENDIG
RESULTAT

UNORMALT
RESULTAT

> ARSAK:

NORMALRESULTATET ER RELEVANT FOR FRAM-

SKRIVING (PREDIKSJON) — 0G ER SALEIS SVART VIKTIG
FOR INVESTOR- OG KREDITORORIENTERT ANALYSE, DVS FOR VERDI-
0G KREDITTVURDERING

04-38

NORMAL POST
DEFINISJON

6.1

Varige, permanente eller NORMALE postar er postar som
er venta 8 kome tilbake periode etter periode — og sdleis er
relevante for framtida

-> DO@ME pA «RECURRING ITEMS»
?

1) DRIFT

Salsinntekter, varekostnad, Ignskostnad, andre driftskostnader, avskriving

... 0gsé endring i varer i arbeid og ferdigvarer

2) FINANS
Rentekostnad, ordinzert utbyte, renteinntekt, ...
3) VANLEGVIS NORMALE

Minoritetsresultat og skattekostnad
04-39

UNORMAL POST

i DEFINISJON

UNO RMALE eller transitoriske postar er ein- eller

fdgongspostar som berre verkar inn pd ein eller eit fatal
periodar — og som sdleis er lite relevante for framtida, dvs for
budsjettering og framskriving

Postar som
«sjeldan» kjem
tilbake

-> DO@ME PA «<NONRECURRING ITEMS»:

1) DRIFT

Nedskriving av driftseigedelar, gevinst eller tap ved sal av driftseigedelar, restruk-
tureringskostnader, ...

Spesielt om belgpa
er relativt av-
vikande

Men til dgmes ei  \ 2) FINANS
verdiendring som
representerer nor-
malavkasting er

normal

Verdiendring pé finansielle instrument, valutatap og -gevinst, ...

Stabile restrukturerings-
kostnader er normale —
store avvik er unormale

3) MINORITET OG SKATT:

Gevinst eller tap ved avgang minoritet, nedskriving av utsett skattefordel, ...
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VANLEGVIS
UNORMALE POSTAR

DRIFT FINANS

Ein- eller fégongsnedskriving Verdiendring pa finansielle instrument
Uvanleg gevinst eller tap ved sal

Nettoresultat fr& diskontinuerleg verksemd!

Uvanleg restruktureringsavsetjing

Uvanleg gevinst eller tap ved sal
Verdiendring biologiske e

Unormal driftsskatt

Ekstraordinaere finanspostar
Finansielt annan fullstending nettoresultat
Ekstraordinzere driftspostar Finansielt «dirty surplus»
Driftsrelatert annan fullstending nettoresultat

Unormale postar i netto minoritetsresultatet?
Driftsrelatert «dirty surplus»

04-41

1)

UNORMAL
SKATTEKOSTNAD

SKATTEKOSTNADEN KAN INNEHALDE UNORMALE POST-
AR:

SK = NSK + USK

/N

Normal  Unormal

DOME PA UNORMAL SKATTEKOSTNAD

= Estimatavvik, dvs at fjordrets rapporterte skattekostnad avvik
fra faktisk likna skattekostnad, noko som blir korrigert i drets
skattekostnad

= Nedskriving pd utsett skattefordel

04-42

) NETTORESULTAT
)  DISKONTINUERLEG

1) NETTORESULTATET FRA DISKONTINUERLEG VERKSEMD ER

UNORMALT,

DA DET IKKJE KJEM ATT

2) M EN DERSOM AVVIKLINGA/SALET BLIR UTSETT I ARE-
VIS KAN RESULTATET

SPLITTAST

I EIT NORMALRESULTAT OG EIT UNORMALT RESULTAT, NOKO
SOM VIL GJE EI BETRE RENTABILITETSMALING

04-43

UNORMALT
MINORITETSRESULTAT

1) NETTO MINORIETSRES
ULTAT ER
,(3‘G UNORMALE POSTAR, MEN MEST
ANGLAR INFORMASJON TIL & SpLI

EI BLANDING AV NORMALE

NORMALE. MEN NAR
TTE OPP ER NMR PET

NORMALT

2 L
) Dersom netto Minoritetsrentabiliteten €r unormal

eller 1&g, kan det skuld ho
lag, ast u ; 9
for ei normalisering normale postar i NMR ~ og det taler

Alternativt er det

malefeil i minoritetci .
forelesing 06-08 eil i Minoritetsinteressene | balansen, sj§
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UNORMAL
= VANSKELEG A PREDIKERE

Det Skiin‘\Et til deg som analytikar som avgjer

om du tykkjer ein post er normal eller unormal i hgve til den
verksemda som du analyserer

Ein del postar er i realiteten ei blanding av normalt og
unormalt

1) RIMELEG STABIL MED TREND = INDIKATOR FOR NOR-

MAL

2) USTABIL UTAN TREND = INDIKATOR FOR UNORMAL

/\ Men endring i varer i arbeid og ferdigvarer
er normal sjglv om endringa er ustabil

\/ e 04-45

SIKRING MED DERIVAT

6.3

NORMAL ELLER UNORMAL?

DERSOM GEVINST ELLER TAP PA EIN RISIKABEL POSISIJON ER
SIKRA MED DERIVAT, BOR TAP ELLER GEVINST PA DERIVATET
GRUPPERAST KONSISTENT MED POSISJONEN SOM DERIVAT-
ET ER MEINT A SIKRE

ALTSA

= Dersom gevinst eller tap p& posisjonen inngdr i normalresultatet, s&
bgr tapet eller gevinsten pa derivatet som sikrar innga i nor-
malresultatet

= Dersom gevinst eller tap pd posisjonen inngdr i unormalt resultat, sa
bgr tapet eller gevinsten pd derivatet som sikrar inngd i
unormalt resultat

DO@ME: Tap pd aksjar + gevinst p8 salsopsjon

Unormalt \ Unormalt! 04-46

Kjopet av eige-
delen er altsd
finansiert med

innskot av eigen-

kapital: negativt
utbyte = emisjon

ILLUSTRASJON
REVERSERING | AFR

Eit selskap inngdr i 3r 0 ein avtale om & kjgpe ein eigedel i ar 1 for 10
millionar USD. For & sikre seg inngdr selskapet ein terminavtale om & kjgpe
valuta med levering i ar 1 til effektiv kurs 8,2. Den 31.12 &r 0 har valuta-
kursen endra seg til 9,0

REKNESKAPSF@RING AV SIKRING VED FRAMTIDIG KJ@P AV EIGE-
DEL

Ar 0 1
Kontantstraum fra drift 0 0 I Igpet av &r 0 vert terminavtalen balansefert
. . til 0 og verdien ved utgangen av &ret er (9,0 -
Kontantstraum til investering 0 82 8,2) - 10 = 8. Verdiendringa p& sikringsinstru-
= N ment vert fgrt i AFR, dvs i «other comprehen-
= | Fri kontantstraum fra drift 0 -82 sive income»
+ | Innrekning (balansefgring) 0 82 1 & 1 vert eigedelen eller altsd sikrings-
= | Resultat 0 0 objektet balansefgrt (innrekna) til 8,2 - 10 =
82
+ | Annan fullstendig resultat (AFR) 8
Urealisert valutagevinst i &r 0 p& 8 som er fort
Netto betalt utbyte 0 -82 under AFR, vert reverseért i8r 1 med-8. Valé
= a utagevinsten kjem til frétrekk i kostprisen p:
= | Endring i eigenkapital 8 74 eigedelen: 9,0 - 10 - 8 = 82; dei 8 er alts3
Eigedel 0 82 verknaden av sikring
Terminavtale 8 0 > HER ER AFR EIN UNORMAL POST
= | Eigenkapital 8 82 04-47

UNORMALE POSTAR

6.4

KORLEIS FINNE DEI?

UNORMALE POSTAR ER OFTE INDIKERTE 1

1)
2)

3)

REKNESKAPSOPPSTILLINGANE — SARLEG RESULTATREKNESKAPEN

EIGEN NOTE, ELLER

SPEDDE UTOVER MANGE NOTAR

BorR VERE SKEPTISK 1L DET VERKSEMDA SigLv

INDIKERER SOM UNORMALT — DA HO KAN HA INSENTIV TIL A
SEIE AT KOSTNADER ER UNORMALE MEDAN INNTEKTER ER NOR-
MALE
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SELSKAP X
RESULTATREKNESKAP

FORELESING 04

STEG 4

FORDELING AV SKATTEKOSTNAD

Normal skatte-
kostnad

Normal driftsskatt pd
normalt driftsresultat

Unormal driftsskatt p&
normalt driftsresultat

Skatt pd unormalt
driftsresultat

Rapportert
skattekostnad

Skatt pd normal
finanskostnad

Skatt pd normal
finansinntekt
Unormal skatte-
kostnad
Si3 04.6

Skatt pd unormal
finansresultat

04-50

RAPPORTERT RESULTAT ARSREKNESKAP TRAILING
AR -2 -1 0
Driftsinntekter 1000 1100 1320
- Vare- og tenestekostnad 150 187 211
- Lgnskostnad 200 198 251
- Andre driftskostnader 403 401 482
= Ordinzert driftsresultat for avskriving (EBITDA) 247 314 376
- Avskriving 76 75 109
= Ordinzert driftsresultat (EBIT) 170 239 266
- Nedskriving 38 0 0
- Andre spesielle driftskostnader 40 0 60
= Driftsresultat 92 239 206
+  Nettoresultat fr8 driftstilknytte verksemder -15 0 -8
= Samla driftsresultat 77 239 199
+  Finansinntekter 16 11 21
- Rentekostnader 50 59 91
- Spesielle finanskostnader (netto) 6 -10 56
= Resultat fgr skatt 37 201 72
- Skattekostnad 8 38 18 Unormal
= Resultat vidarefgrt verksemd 29 163 54 finans
+  Resultat diskontinuerleg verksemd =il 0 0
= rsresultat EK i konsernet 28 163 54
- Resultat ikkje-kontrollerande interesser - minoritet 4 1 4
= Nettoresultat til kontrollerande interesser - majoritet 24 161 50
- Andre driftsrelaterte postar, inkludert driftsrelatert DSP 5 -8 63
- Andre finanspostar, inkludert finansielt DSP -12 2 0
= Fulistendig nettoresultat 31 167 -13
04-49
RAPPORTERT RESULTAT ARSREKNESKAP TRAILING
AR -2 -1 0
Driftsinntekter 1000 1100 1320
- Vare- og tenestekostnad 150 187 211
- Lenskostnad 200 198 251
- Andre driftskostnader 403 401 482
= Ordinzert driftsresultat for avskriving (EBITDA) 247 314 376
- Avskriving 76 75 109
= Ordincert driftsresultat (EBIT) 170 239 266
- Nedskriving 38 0 0
- Andre spesielle driftskostnader 40 0 60 Skattekost-
= Driftsresultat 92 239 206 naden skal
+ _ Nettoresultat fr8 driftstilknytte verksemder -15 0 -8 fordelast ut
= Samla driftsresultat 77 239 199 pa alle
+  Finansinntekter 16 11 21 resultata
- Rentekostnader 50 59 91
- Spesielle finanskostnader (netto) 6 -10 56
= Resultat fgr skatt 37 201 72
- Skattekostnad 8 38 18
= Resultat vidarefgrt verksemd 29 163 54
+  Resultat diskontinuerleg verksemd il 0 0
= resultat EK i konsernet 28 163 54
- Resultat ikkje-kontrollerande interesser - minoritet 4 1 4
= Nettoresultat til kontrollerande interesser - majoritet 24 161 50
- Andre driftsrelaterte postar, inkludert driftsrelatert DSP 5 -8 63
- Andre finanspostar, inkludert finansielt DSP -12 2 0
= __Fulistendig nettoresultat 31 167 -13
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NETTO FINANSKOSTNAD

|
NFK ELLER NRK, R=RENTE
OMGRUPPERT For skatt Skatt Etter skatt
Finanskostnader FK sss - FK NFK = (1 - sss) - FK

SStepart,
e
derfor Vert IZ :v A

ogSK Z ,,'e'e"tek"stnad.
>  NETTO FINANSKOSTNAD et g o

Rk

NFK = (1-SSS) " FK

SSS =

selskapsskattesatsen
04-52




SELSKAPSSKATTESATS

NOREG

29%0

04-53

NRK

SELSKAP X

ARSREKNESKAP | TRAILING
AR -2 -1 0
Rentekostnader RK 50 59 91
Skatt sss - RK 11 13 20
Netto rentekostnader NRK 39 46 71
0,22 -59 =13
04-54

NETTO FINANSINNTEKTER

7.2

NFI
OMGRUPPERT For skatt Skatt Etter skatt
Finansinntekter FL fiss - FI (1 - fiss) - FI
Resultat diskontinuerleg RFD 0 RFD
Finansinntekt FI + RFD fiss - FI NFI = (1 - fiss) * FI + RFD

> NETTO FINANSINNTEKT

NFI

(1- fiSS) - FI

~ Norm,,
di
rskonz,,,Uer/eg’Vtresulta: s
I8 0. KSemg:

04-55

«FINANSINNTEKTSSKATTESATSEN»

fiss
SOM EIN KONSEKVENS AV UTTAKSMODELLEN I SKATTELOVA:

Utbyte og aksjegevinst vert ikkje skattlagde pa selskapsniva

Dette vil redusere den effektive skattesatsen pd normal fin-
ansinntekt og unormalt finansresultat; det same vil realisa-
sjonsprinsippet der berre realiserte gevinstar og tap vert skatt-
lagde — ikkje urealiserte

EFFEKTIV FINANSINNTEKTSSKATTESATS

sss - renteinntekter og liknande + 0 - utbyte og liknande
finansinntekter

«TOMMELFINGERREGEL>» NAR SATSEN IKKJE KAN REKNAST
N@YAKTIG:

fiss = (2/3) - sss + (1/3)- 0= 2 3 + SSS
04-56

fiss =




SELSKAP X
NFI

ARSREKNESKAP | TRAILING
AR -2 -1 0
Finansinntekter FI 16 11 21
- Skatt fiss - FI 2 2 3
+ Eventuelt normalt RFD RFD 0 / 0 0
= Netto finansinntekter NFI 13 10 18
6-2= 1%
1
X maks
Av;gﬁder or [ 0,22-(2/3)-11=2
’ fleire
dz‘s?;\r:\ergbak tald
0,22-(2/3)=0,147~ 0,15 04-57

UNORMALT NETTO FINANSRESULTAT

UNFR

SYMBOL
Unormale finansinntekter UFI
- | Unormale finanskostnader UFK
=| UNORMALT FINANSRESULTAT UFR
- | ufrss% skatt pd unormalt finansresultat 7ﬁss - UFR
ufrss = fiss?
URFD, FAFR og + | Unormalt resultat fr8 diskontinuerleg verksemd URFD
FDSP @F spesi-
fiserte etter
skatt + | Finansielt annan fullstending resultat FAFR
+ | Finansielt «dirty surplus» FDSP
=| UNORMAL NETTO FINANSRESULTAT UNFR
04-58

SELSKAP X
UNFK

SPESIFISERT SOM KOST-
NAD - IKKJE SOM RESUL-
TAT ELLER INNTEKT

ARSREKNESKAP | TRAILING
AR -2 -1 0
Unormale finanskostnader - inntekter UFK - UFI 6 -10 56
- Skatt fiss - (UFK - UFT) 1 =1 8
- Nettoresultat fr3 diskontinuerleg RFD -1 0 0
+ Finansielt AFK og DSP FAFK + FDSP -12 2 0
= Unormale netto finanskostnader UNFK -6 -7 / 48

L 0,22+ (2/3)-56 =8
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NETTO DRIFTSRESULTAT

- NDR
OMGRUPPERT For skatt Skatt Etter skatt
DR eiga verksemd DR DSK = ndss - DR (1 - ndss) - DR
Nettoresultat tilknytte RTS 0 RTS
Driftsresultat DR + RTS DSK NDR = (1 - ndss) - DR + RTS

>

NETTO DRIFTSRESULTAT

RTS er etter
skatt, difor inga
fordeling

NDR = (1-ndss) DR + RTS

Normal driftsskatt, DSK, vert
trekt frd driftsresultatet i
eiga verksemd, DR

Nyttar ndss, normal
driftsskattesats!
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DRIFTSSKATTESATS
GENERELT

Driftsrelatert skattekostnad
A

[ |
dSS — Normal skattekostnad —fordelt finansskatt
Driftsresultat for skatt

> DRIFTSSKATTESATSEN KAN AVVIKE KRAFTIG FRA sss

ARSAKER:
= Seerskatt, til dgmes petroleumsskatt, ...
» Framfgrbart underskot, permanente forskjellar, skattefunn, ...

= Skattar i utlandet, ...
04-61

FORMEL

dss

Driftsskatt
1

I 1
NSK — fiss-(FI+ UFR) + fkss-FK

DR+ UDR,

1
Driftsresultat fgr skatt

dss =

der

NSK = rapporterte skattekostnad (SK) - unormal skattekostnad (USK),

FI = normale finansinntekter har normal skattesats fiss

UFR = unormalt finansresultat (= UFI - UFK) har skattesats ufrss
FK = normale finanskostnader har normal skattesats fkss

DR = normalt driftsresultat (= DI - DK)

UDR = unormalt driftsresultat (= UDI - UDK)
04-62

TOMMELFINGERREGEL

dss

__ NSK —(2/3)-sss-(FI+ UFR) + sss- FK
DR + UDR

dss

> FORESETNAD

FI og UFR inneheld ei blanding av skattefri og skattepliktig fin-
ansinntekt og -resultat — 1/3 skattefri og 2/3 skattepliktig.
FK er for det aller meste rentekostnader eller realiserte fin-
anskostnader
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2) NORMALISERT DRIFTSSKATTESATS

ndss

pen NOrmaliserte driftsskattesatsen

ndss er:

1) GIJENNOMSNITTET

dss, +dss, +...+dss;
T

Dersom dette estimatet
ikkje er meiningsfylt,
dvs awik mykje frd
selskapsskattesatsen,
kan vi i staden nytte
gjennomsnittleg drifts-
skattesats i bransjen
(eller sss)

2) MEDIANEN

Medianen er den midtarste observasjonen frd 1 til T

> ndss = MINST EKSTREME AV GJENNOMSNITT OG MEDIAN
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SELSKAP X
dss OG ndss

AR -2:

dss = (8- 0,15 - (16 - 6) + 0,22 - 50)/92 = 0,19

AR -1:

dss = (38 - 0,15 - (11 - (-10)) + 0,22 - 59)/239 = 0,20
AR 0:

dss = (18 - 0,15 - (21 - 56) + 0,22 - 91)/206 = 0,21

> NORMALISERT DRIFTSSKATTESATS

(0,19 + 0,20 + 0,21)/3 = 0 L 2

3)

NDR
NETTO DRIFTSRESULTAT

SYMBOL
= Driftsinntekter DI
- Varekostnad VK
- Lgnskostnad LK
- Annan driftskostnad AK
- Avskriving AV
= Driftsresultat fra eiga verksemd DR |
- Driftsrelatert skattekostnad DSK >
= Netto driftsresultat fra eiga verksemd
+ Nettoresultat frd driftstilknytte verksemdey/ NDRT
= Netto driftsresultat /| NDR \
[ DSK = ndss * Dh «
04-66
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SELSKAP X
NDR
OMGRUPPERT RESULTAT -2 -1 0
Driftsinntekter DI 1000 1100 1320
- Vare- og tenestekostnad VTK 150 187 211
- Lgnskostnad LK 200 198 251
- Andre driftskostnader ADK 403 401 482
= Ordinzert driftsresultat for avskriving (EBITDA) DRFA 247 314 376
- Avskriving AVS 76 75 109
= Ordinzert driftsresultat (EBIT) DR 170 239 266
- Driftsrelatert skattekostnad DSK 34 48 53
= Netto driftsresultat i eiga verksemd NDRE 136 191 213
+ Nettoresultat fra driftstilknytte verksemder NDRT  -15 0 -8
= Netto driftsresultat NDR 17 [ 191 205

[ 0,2 239 = 48
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7.5

URTS, DAFR
og DDSP er
spesifiserte
etter skatt

UNORMALT NETTO DRIFTSRESULTAT

UNDR

SYMBOL

Unormal driftsinntekt uDI
- | Unormale driftskostnader UDK
= | UNORMALT DRIFTSRESULTAT UDR
- | dss% skatt pd unormalt driftsresultat dss - UDR
+ | Unormalt nettoresultat frd driftstilknytte selskap URTS
+ | Driftsrelatert annan fullstending resultat DAFR
+ | Driftsrelatert «dirty surplus» DDSP
- | Unormal driftsskatt p& normalt driftsresultat ! (dss - ndss) - DR
- | Unormal skatt p& normalt og unormalt (direkte gruppert!) USK
= | UNORMALT NETTO DRIFTSRESULTAT UNDR

dss er driftsskattesatsen og dss - ndss er driftsskatte-
satsavviket, dvs unormal driftsskattesats

ndss = normalisert driftsskattesats 04-68




SELSKAP X

SPESIFISERT SOM KOST-
NAD - IKKJE SOM RESUL-

7.6

OPPSUMMERING
FORDELING AV SKATT

OMGRUPPERT FOR SKATT SKATT ETTER SKATT
DR eiga verksemd DR DSK = ndss - DR (1 -ndss) - DR
+ | Nettoresultat tilknytte RTS 0 RTS
= | Driftsresultat DR + RTS DSK NDR = (1 - ndss) - DR + RTS
+ | Finansinntekter FI + RFD fiss - FI NFI = (1 - fiss) - FI + rRFD

= | Resultat til SSK

Finanskostnader

Netto minoritetsresultat

DR + RTS + FI + RFD

FK

MR

ndss - DR + 0,147 - FI

fkss - FK

0

NRS = NDR + NFI

NFK = (1 - fkss) - FK

NMR = MR

U N D K TAT ELLER INNTEKT
p | N ARSREKNESKAP | TRAILING
AR [ 0,19-78 = 15 ] -2 1 0
Nedskriving 38 0 0
+ Andre spesielle driftskostnader 40 0 60
- Spesielle driftsinntekter SDI 0 0 0
= Unormale driftskostnader - inntekter| UDK - UDI 78 0 60
- Skatt dss - (UDK - UDI) 15 0 13
- Unormalt nettoresultat driftstilknytte UNDRT 0 0 0
+  Driftsrelatert AFK og DSP DAFK + DDSP 5 -8 63
+ Unormal skatt pd DR (dss - ndss) - DR -2 0 3
+ Unormal skattekostnad USK 0 0 0
= Unormale netto driftskostnader UNDK 67 -8 114
/
[ (0,21 -0,2) - 266 = 3
4-69

= | Resultat til EK

+ | Unormalt driftsresultat

+ | Unormalt finansresultat

DR + RTS + (FI + RFD - FK)
-MR

UDR + URTS + DAFR + DDSP

(UFT - UFK) + URFD + FAFR +

ndss - DR + fiss - FI - fkss
FK

dss - UDR + (dss - ndss) - DR
+ USK

fis - (UFI - UFK)

NRE = NRS - NFK - NMR

(1-dss) - UDR + URTS + DAFR + DDSP -
(dss - ndss) - DR - USK

(1 - fiss) - (UFT - UFK) + URFD + FAFR +
FDSP

= | Fullstendig resultat

DR+RTS + (FI + RFD - FK)
- MR + UDR + UFR

SK

FNR = NRE + UNDR + UNFR
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SELSKAP X
SKATTEFORDELING

SKATTEFORDELING -2 -1 (V]

Normal driftsskatt DSK 34 48 53
+ Unormal driftsskatt p& normalt driftsresultat UDSK -2 0 3
- Skatt p& unormal driftskostnad SUDK 15 0 13
+ Skatt pd finansinntekter SFL 2 2 3
- Skatt pd rentekostnader SRK 11 13 20
- Skatt p& unormal finanskostnad SUFK 1 -2 8
= Skattekostnad SK 8 38 18
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FORELESING 04

OMGRUPPERT

* RESULTATREKNESKAP

SYMBOL

Driftsinntekter DI v
- | Driftskostnader DK E
= | Driftsresultat i eiga verksemd N DR g
- | Driftsrelatert skatt i eiga verksemd o DSK = ndss - DR I
= | Netto driftsresultat i eiga verksemd I%I NDRE ﬁ
+ | Nettoresultat fr8 driftstilkytte verksemder ‘L\ RTS A
= | Netto driftsresultat I NDR l;
+ | Netto finansinntekt g NFI = (1-fiss) - FI + rep N
= | Nettoresultat til sysselsett kapital R NRS €
- | Netto finanskostnad T NFK = (1-sss) - FK
- | Netto minoritetsresultat NMR UTDELING
= | Nettoresultat til eigenkapital NRE
+ | Unormalt netto driftsresultat UNDR
+ | Unormalt netto finansresultat UNFR
= | Fullstendig nettoresultat til eigenkapital FNR
- | Netto betalt utbyte NBU
= | Endring i eigenkapital AEK




SELSKAP X

OMGRUPPERT RESULTAT

OMGRUPPERT RESULTAT -2 -1 ()

Driftsinntekter DI 1000 1100 1320
- Vare- og tenestekostnad VTK 150 187 211
- Lgnskostnad LK 200 198 251
- Andre driftskostnader ADK 403 401 482
= Ordineert driftsresultat fgr avskriving (EBITDA) DRFA 247 314 376
- Avskriving AVS 76 75 109
= Ordinzert driftsresultat (EBIT) DR 170 239 266
- Driftsrelatert skattekostnad DSK 34 48 53
= Netto driftsresultat i eiga verksemd NDRE 136 191 213
+ Nettoresultat fré driftstilknytte verksemder NDRT =il 0 -8
= Netto driftsresultat NDR 121 191 205
+ Netto finansinntekter NFI 13 10 18
- Netto rentekostnader NRK 39 46 71
= Nettor til eigenkapital i k net NREK 95 154 152
- Resultat ikkje-kontrollerande interesser - minoritet NMR 4 1 4
= Nettoresultat til eigenkapital majoritet NRE 92 153 148
- Netto unormal driftskostnad UNDK 67 -8 114
- _Netto unormal finanskostnad UNFK -6 -7 48
= Fullstendig nettoresultat, inkl. DS FNR 31 167 -13
- Netto betalt utbyte NBU 33 112 -9
= Endring i eigenkapital - kontrollerande interesser AEK -3 56 -4
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8.1

NORMALT NETTORESULTAT
«CORE OR NORMAL EARNINGS»

SYMBOL

FULLSTENDIG NETTORESULTAT («<COMPREHENSIVE») FNR

- | Unormalt netto driftsresultat UNDR
- | Unormalt netto finansresultat UNFR
+ | Unormalt netto minoritetsresultat UNMR
= | NeTToresuLTAT TIL EIGENKAPITAL(NORMALT) NRE

Normalisert nettoresultatet er relevant for fra mSkI‘IVIng

— og ved utrekning av rentabilitet som ser framover i tid — eller som altsé er fram-
overskodande («forward-looking»)

Men det er det fullstendige nettoresultatet og den fullstendige eigenkapitalrentabiliteten som over tid avslgrer

svingingar og altsé selskapsspesifikk risiko
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SELSKAP X
NRE KONTRA FNR

180
160
NRE
120
100
80
0 FNR
40
20

-20 -2
-40

NRE ER MEIR STABILT ENN FNR — OG
BETRE FOR PROGNOSE
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8.2

OVER LANG TID:

ER DET EIGENTLEG NOKO SOM ER UNORMALT?

NEI!

Er der til dgmes ei stor nedskriving i Igpet av ein relativt lang
analyseperiode, er det ikkje unormalt sett perioden under eitt

MEN

over ein kort analyse-
periode, som eitt ar,
kan ei stor nedskriving ”
verke forstyrrande :
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FORDELING AV UNORMALT
RESULTAT

DERSOM ANALYSEPERIODEN IKKJE ER «KORT», KAN SUM UNOR-
MALT RESULTAT FORDELAST OVER ANALYSEPERIODEN — OG SA-
LEIS INNGA I DET NORMALE NETTORESULTATET: NRE* = NRE +
FORDELT

> NORMAL EK-RENTABILITET VERSUS NORMAL MED FOR-
DELTE UNORMALE NETTOKOSTNADER:

0,350

ekr* = ekr + FORDELT/EK
)
Sidan det er unormale
kostnader som vert for-

delte, er ekr* < ekr

0,250

0,200

0,150

0,100

0050 { ekk

oson | ‘ . BLIR VI LURTE AV
' ' N ' ' NORMALISERING?
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