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Executive Summary

The topic of our study is“Audit of hedge accounting under IFRS 9, phase 3" which is required to be applied
for annua periods beginning on or after 1 January 2018, with earlier application permitted. All Danish
companies listed on NasdagOM X are subject to International Financial Reporting Standards (IFRS).

Based on the high level of complexity of utilization and understanding of the requirements to the current
accounting standard to hedge accounting, IAS 39, IASB decided to develop a new accounting standard. The
main objective of IFRS 9 is to improve the reflection of risk management in order that it appears more
appropriately, change the requirements for using the beneficia hedge accounting to be more principle-based
than the current arbitrary rule-based standard, and decrease the strict and complex calculation requirements.
As always when new accounting standards are implemented, it will have consequences of the audit approach
and strategy. We find it interesting to examine the consequences of applying IFRS 9 instead of IAS 39 from
an audit perspective for instance adjustments to the audit approach because of changes in the risk assessment

and administrative procedures, internal control environment and related required documentation.

The study is based on relevant theory, accounting standards and audit standards and interviews with relevant
persons for which the implementation of IFRS 9 and the audit hereof will have an impact on their work.
Moreover, several articles and comment |etters have been read in connection with the preparation of the thesis
for the best possible foundation to analyze and conclude on how to perform a reasonable and effective audit
of hedge accounting under IFRS 9. To assess and analyze how to perform the best audit of hedge accounting
under IFRS 9, we have throughout the thesis used afictive case group to illustrate the practical utilization of
the theory analyzed.

Based on our analysis, it is our conviction that the documentation requirements for the entities have been
dlightly reduced compared to earlier, however, the work will be performed earlier in the process and will
mainly be in the design and the implementation of the risk assessment will be increased, while the demanding

effective tests will not be amandatory requirement any longer.

AsIFRS 9 is more principle-based compared to the prior rule-based IAS 39, the auditor will to a great extent
make use of audit documentation consisting of observation and inspection, while earlier one mainly made use
of re-calculation and re-performance. Thisis primarily caused by the fact that when the entity applies IFRS 9,

one will audit against a policy, while one earlier audited regulatory conditions.

The process for applying hedge accounting will prospectively involve more employees than earlier, including
the Board of Directors, why the hedging process/transaction flow will be more comprehensive, which certainly
might result in more risks, but does not necessarily increase the extent of the audit procedures. If an entity has

awell developed control environment, including adetailed risk management system with scope and limits, the




extent of the audit will clearly be decreased. In contrast, for entities with doubtful entity level controls, the
extent of the audit will be increased, asit is more difficult to test and assess the intention and the collaboration
between the risk management policy and the actual hedges.

Based on our analysis, it is our opinion that the extent of audit procedures to be performed will not change
significantly, but will depend on the each entity. However, audit of financial statementsin accordance with the
new IFRS 9, phase 3, might cause some challenging tasks as it, per definition, is harder to obtain sufficient
audit documentation when you are auditing accounting estimates and assessments, but will be counterbal anced

by the audit procedures, which will be reduced later in the process.




1. Indledning og problemstilling

1.1 Indledning
De turbulente ar fra 2008 og en arragkke frem samt den efterf @l gende gkonomiske fremgang i &rene frem til nu

resulterede i stigende ravarepriser og store prisudsving pa savel finansielle markeder som ikke-finansielle
markeder. Dette forarsagede, at selskaber i endnu hgjere grad end tidligere og med stadig tiltagende virkning
har fokus pa deres risk management, herunder issar sikring af risici, der g&r uden for selskabernes
kerneomrader. Denne sikring af selskabernes kerneomrader kan indebaare sikring af finansielle risici som
renteudvikling eller valutaudsving, men ogsa ikke-finansielle risici som ravarepriser i form af f.eks. metal og

olie.

Som falge af den forhgjede betydning af risk management og hedging aktiviteter har der fra virksomheders
interessenter, herunder issg investorer og banker, vaget udtrykt et anske om @get information omkring
regnskabsaflaeggers risk management-strategier, arets realiserede resultater af sikring-aktiviteterne, samt
hvordan risk management har effekt pa de specifikke risici, den givne virksomhed er eksponeret overfor.
Samtidig har der gennem de seneste & vaget en tendens til, at pengeinstitutterne udbyder seardeles
skreaddersyede OT C-derivater, der er mere komplekse end tidligere. Disse gar meget specifikt mod de risici,
som regnskabsaflasgger vil vaare eksponeret overfor, hvorfor interessenter eftersperger dybere information om
de indgéet derivater.

For virksomheder, der aflagger regnskab efter IFRS (International Financial Reporting Standards), er den
information, de har offentliggjort vedrarende hedge accounting frem til nu, blevet reguleret i henhold til IAS
39 (International Accounting Standards), men der vil fremadrettet blive reguleret i henhold til IFRS 9, fase 3,
som senest skal implementeres 1. januar 2018. Hedge accounting bestdr i sin helhed af de regnskabsmaessige
metoder, der benyttes til at af spejle regnskabsaflsgygers sikringsaktiviteter. IAS 39 har hidtil tilladt at afvige
frade avrige regler i IFRS-regnskabsstandarderne omkring indregning og maling, samt gvrig praesentation og

disclosures.

IAS 39 har faet kritik for at veae meget regelbaseret i modsagning til den generelle opfattelse af IFRS-
regnskabsstandarderne, som er principbaseret. IAS 39 er forholdsvis restriktiv og kompleks, hvilket har gjort
det besvaaligt og ressourcekraavende for virksomheder at efterleve de krav, som er bestemt i IAS 39. Det har
mere specifikt vaaet kravene omkring, at det ikke er tilladt for regnskabsaflaggger at sikre enkeltrisici for ikke-
finansielle instrumenter, som flere virksomheder i hgjere grad benytter sig af. F.eks. vil metalprisen udvikle
sig 50% i tandem med stél prisen og 50% i tandem med olieprisen. Det vil i dette tilfadde ikke vaare muligt at
sikre en &f risiciene (henholdsvis stél eller olie) og rapportere dette i henhold til IAS 39, da hele metalprisen
skal sikres.

Som falge af de komplicerede og restriktive regler er der flere regnskabsaflegggere, der ikke er i stand til at

overholde kravene, hvorfor de i stedet blot oplyser de informationer, de finder relevante, ssmmenlignelige og




gennemsigtige. DONG Energy A/S er gaet salangt, at de fra2011 er ophert med at benytte sig af de frivillige
regler i IAS 39 om hedge accounting og i stedet anvender andre Non-Gaap praesentationsmetoder?. Det er ikke
holdbart, at de individuelle regnskabsaflssggere selv vurderer, hvilke informationer der er relevante, da det
giver en skaavvridning og udfordringer for investorer, der vil sasmmenligne de forskellige regnskabsaflssggere,

og derfor har radikale aandringer vearet kreevet.

Som felge af ovenstdende har IASB (International Accounting Standards Board) siden 2009 arbejdet pa at
udarbejde en ny standard, IFRS 9, der skulle imgdega de kritikpunkter, som IAS 39 har faet. Dette resulterede
i, at IASB i 2009 udsendte et Exposure draft omhandlende nye regler for hedge accounting som den tredje og
afduttende fase af IFRS 9-udarbejdelsen, og dette er endeligt blevet vedtaget i juli 2014 med kun sma
aandringer i forhold til andet forslaget udsendt af IASB i 2013.

Den ggede fokus pa risk management samt de mange flere forskellige skrasddersyede | asninger, som anvendes
i dag, ger, at hedge accounting-projektet har hgstet stor interesse hos interessenter?, som ser frem til en mere
simpel lgsning. Virksomhederne byder ogsa den nye IFRS 9, fase 3, velkommen, da kravene for anvendelse
er mere blade og lempelige. Kravene for anvendelse af den nye IFRS 9 laggger som udgangspunkt mere vaegt
pa intentionen hos ledelsen og den indledende dokumentation som risikostyringspolitik, mens de strikse krav
om effektivitetstest frafalder.

Udgangspunktet omkring mere lempelige og blede krav hos ledelsen for anvendelse af hedge accounting, vil
have betydning for revisors arbejde, da man fremadrettet vil skulle revidere op imod de mere principbaserede
IFRS-standarder, hvor man tidligere skulle revidere op imod de mere strikse |AS-regnskabsstandarder. Vi
finder det derfor interessant at undersgge og analysere, hvorledes overgangen til den nye IFRS 9, fase 3,

omhandlende hedge accounting konkret vil have betydning for revision af hedge accounting.

1 DONG Arsrapport 2014, Note 6.1
http://assets.dongenergy.com/DONGEnergyDocuments/com/Investor/Annual_Report/2014/dong_energy_annual_re
port_da.pdf

2 Comment letters pa IASB’s hjemmeside
http://www.ifrs.org/Current-Projects/IASB-Projects/Financial-Instruments-A-Replacement-of-IAS-39-Financial-
Instruments-Recognitio/Phase-lll-Hedge-accounting/edcl/comment-letters/Pages/Comment-letters.aspx




1.2 Problemformulering
Som falge af den nye vedtagne IFRS 9, fase 3, omhandlende hedge accounting som beskrevet i vores

indledning, vil falgende problemformulering danne grundlag for afhandlingens opbygning og emnets
behandling:

"Hvilke revisionsmaessige overvejelser medfarer den nye IFRS 9, fase 3" ?

Vi vil besvare vores problemstilling gennem en raekke underspergsmal fordelt pa sdvel formaet med og
indholdet af IFRS 9 samt revisors arbejde ved revision af hedge accounting fordelt pa planlasgning, udferelse
og rapportering. For at kunne besvare vores problemformul ering mener vi, at det er ngdvendigt at veare bekendt
med IFRS 9, fase 3 samt hvorfor der var behov for indfersel af denne. Endvidere vurderer vi, at det er er en

forudsagtning at kende de relevante regnskabsstander for at kunne revidere omradet.
Formalet med | FRS 9 — Hedge accounting (Kapitel 3)

- Hvad er formalet med implementeringen af IFRS 9 som erstatning for I1AS 39?

- Er der i IFRS9, fase 3, taget hgjde for de kritikpunkter, der har vexet til I1AS 39?
Indholdet af | FRS 9 — Hedge accounting (Kapitel 4)

- Hvordan defineres regnskabsmaessig sikring?

- Hvordan behandles sikring, ud fra et regnskabsmeessigt per spektiv?

- Hvilke vaesentlige aandringer er der i IFRS9 sammenholdt med |AS 397

Krav til risikostyring og dokumentation hos virksomheden (Kapitel 5)

- Hvilke krav er der til regnskabsaflasggers risikostyringspolitik samt gvrig dokumentation?
- Hvilke specifikke udfordringer og muligheder giver IFRS9, fase 3?

Revisors revisionsbevis som fglge af aendrede regnskabsstandard (Kapitel 6)

- Hvilke konsekvenser vil overgangen til IFRS9, fase 3, have for revisors arbejde?

- Hvilke arter af revisionsbevis vil revisor skulle benytte sig af ved revision af hedge accounting efter IFRS 9?
- Hvilke specifikke udfordringer giver IFRS9, fase 3, for revisor?

- Hvilke konsekvenser har overgangen til IFRS9 pa omfanget af revisionsarbejdet?




Analyse af revisors arbejde i forbindelse med revision af hedge accounting (Kapitel 7 + 8)
- Hvordan skal revisionsstrategien for regnskaber aflagt efter IFRS9 planlasgges?

- Hvilke revisionsmeessige udfordringer og overvejelser vil der veare under IFRS9?

- Hvilkerisici vil der veare fra et revisionsmesssigt synspunkt?

- Hvilken indvirkning vil IFRS9, fase 3, have pa revisionsstrategien?

1.3 Afgramsning

For at sikre, at afhandlingen ikke bliver for omfattende og bred men derimod bevarer fokus og i hgjere grad
gér i dybden med de relevante og specifikke problemstillinger, har vi fundet det negdvendigt at afgraanse os fra
diverse emner, data, teori og lovgivning, sdledes at vi udel ukkende bearbejder den valgte problemstilling.

Vi vil derfor i vores afhandling afgraanse os og kun i et meget lille omfang beskrive fa gende:

o Konsekvensen for finansielle virksomheder samt revisionsmaessige forhold for disse

e Faselog?2iIFRS 9 omhandende henholdsvis klassifikation og maling samt amortiseret kostpris og
nedskrivning.

e Macro hedging, da denne del endnu ikke er indarbejdet i IFRS 9.

e Arsregnskabs oven, samt andre reguleringsformer vil kun minimalt blive inddraget og sammenholdt
med, da fokus vil veae pa |FRS-frameworket.

e Eventuelle konsekvenser for implementeringen pa andre fagomrader, eksempelvis vil skattemaessige
og finansieringsmaessige forhold vil ikke blive behandlet. Det er primaat revisionen af hedge
accounting, der vurderes.

e Alt materiale, som er offentliggjort efter 1. september 2015, er der ikke nadvendigvis taget hgjde for,
davi pa dette tidspunkt er i gang med selve analysen.

e Vi antager, at malgruppen har en grundlasggende forstaende for bogfering og regnskab, hvorfor dette
ikke vil blive gennemgaet dybere.

e Afhandlingen har endvidere ikke til formd at analysere oplysningskravene i henhold til IFRS 7 pa
trods af, at de er afledt af hedge accounting. Dette skyldes, at de relevante oplysninger for hedge
accounting vil tage sit afsadt i virksomhedens risikostyringspolitik.

o Der vil ikke blive redegjort for en saarskilt gennemgang af 1AS 39 andet end en skematisk oversigt,
som viser aandringerne imellem ISA 39 og IFRS 9, fase 3, da det ikke anses for relevant at gennemga
en standard, som fremover ikke er aktuel.

e Inddragelse af revisionsteori er begramset til det omfang, som er relevant for revison af hedge
accounting, da der ved en fuld revisionsproces naturligvis vil indgd andre revisionselementer.

Derudover har vi forudsat, at der ved revisionen ikke har vaaet mulighed for at gare brug af intern




revisors arbejde, da det er de faareste salg- og produktionsvirksomheder i Danmark, der har intern

revision.

Det er vores opfattel se, at ingen af de naavnte emner i afgraansningen hverken individuelt eller samlet vil kunne
pavirke konklusionen naevnevaadigt for de valgte problemstillinger, men hvisvinklen for opgaven havde veaet

anderledes, ville de kunne have givet et andet perspektiv pa de givne konklusioner.




2. Metodevalg og opgavestruktur
Indholdet i dette afsnit har til formal at give lasser en forstaelse for, hvilken metode der bliver anvendt i

afhandlingen til at besvare problemstillingen. For afhandlingens laeser har metodeval get en stor betydning for,
hvordan den anvendte data behandles. Den valgte metode og afhandlingsstruktur er fastsat ud fra den
videnskabsteoretiske tilgang til afhandlingen.

2.1 Afhandlingsstruktur
For at opbygge en sammenhamngende forstéelse af afhandlingen vil ale kapitaler blive indledt med en

introduktion og et formal samt indeholde en delkonklusion med undtagel se af metodeafsnittet, konklusionen
0g perspektiveringen. Denne opbygning er med til at give laserne en nemt overblik over kapitlerne i
afhandlingen.

Strukturen i afhandlingen er skitseret nedenfor:

Kapitel 1 - Indledning og problemstilling —— Kapitel 2 —Metodevalg og opgavestruktur

Kapital 9: Konklusion

Kapital 10: Perspektivering

= regnskabsmaessig begrebsramme
= revisionsmaessig begrebsramme

Afhandlingens kapitler er beskrevet nedenfor.




2.1.1 Indledning og problemstilling (Kapitel 1)
Dette kapitel indeholder en indledning, som beskriver baggrunden for afhandlingens problemfelt, der

efterfaglgende danner grundlag for problemformuleringen. Derefter felger en problemafgramsning, som
afskager mindre vassentlige emner fra at blive behandlet i afhandlingen efter en vurdering af, om de har

betydning for konklusionerne, der dragesi afhandlingen.

2.1.2 Metodevalg og opgavestruktur (Kapitel 2)
Dette kapitel indeholder en beskrivelse af afhandlingens opbygning og struktur, herunder en gennemgang af

de enkelte kapitler i opgaven. Kapitlet indeholder endvidere de metodiske overvejelser, som der gares brug af
i afhandlingen. Afslutningsvist foretages der en vurdering af malgruppen og kritik af de kilder, der er anvendt.

2.1.3 Formalet med IFRS 9 (Kapitel 3)
| dette kapitel klarlasgges det overordnede formal med at aandre den nuvaaende regnskabsstandard IAS 39 til

IFRS 9 vedrarende hedge accounting. Fokus i dette kapitel vil vaare pa at fastlasgge, om de forventninger og
overvejelser, der har vaaet i forbindelse med aandringerne af reglerne om hedge accounting, er indfriet samt at
beskrive de nye krav, som IFRS 9, fase 3 har medfert i hovedtragk.

2.1.4 Indholdet af IFRS 9 (Kapitel 4)
| dette kapitel redegaresfor den regnskabsmeessige forstael se af hedge accounting, og hvordan brugen af hedge

accounting behandles bogferingsmasssigt. Der vil i den forbindelse vaare fokus pa at forstd, hvorfor der er
behov for regnskabsmaessig sikring, og hvordan et sikringsinstrument anvendes til at afdagkke behovet.
Afdutningsvist i kapitlet vil der pd baggrund af allerede foretagende analyser bliver redegjort for de
vassentligste aandringer ved overgangen fralAS 39 til IFRS 9 vedrarende hedge accounting.

2.1.5 Krav til risikostyring og dokumentation ved virksomheden (Kapitel 5)
| dette kapitel redegares for de vessentligste andringer til risikostyring og dokumentationskrav for

virksomheden ved implementering af IFRS 9. Kapitlet tager udgangspunkt i bade IAS 39 og IFRS 9, fase 3,
hvilket danner grundlag for en analyse af, hvorvidt maangden af dokumentationskrav for virksomheden er gget
eller reduceret.

2.1.6 Revisors revisionsbevis som fglge af 2endrede regnskabsstandard (Kapitel 6)
| dette kapitel foretages en analyse af de revisionsmasssige overvejelser, som revisor skal foretage sig i

forbindelse med, at kravene til dokumentationen for regnskabsaf|ssgger aandrer sig. Der vil vaare saligt fokus
pa, hvordan revisor skal tilga revisionen, og herunder hvordan revisor skal opnd tilstraekkelig og egnet
revisionsbevis med udgangspunkt i revisionsstandarderne som referenceramme. Afslutningsvist vil der blive

analyseret pa, om de aandrede krav er en lempelse eller foregelse af arbejdet for revisor.




2.1.7 Revision af hedge accounting — kendskab til virksomheden (Kapitel 7)
| dette kapitel foretages der er en revision af hedge accounting for en fiktiv case-virksomhed. Revisionen tager

udgangspunkt i planlasgningen, herunder kendskab til virksomheden, fastlagygelse af revisionsstrategi samt
identifikation af risici og kontroller, som er relevante for revison af hedge accounting. Sidelgbende med
revisionen vil der vage fokus pa den teoretiske begrebsramme, som vil understette revisors virke ved

revisionen af hedge accounting.

2.1.8 Planlaegning af revisionshandlinger og rapportering (Kapitel 8)
| dette kapitel foretages en analyse af de revisionshandlinger, som skal planlasgges, samt en vurdering af,

hvornér revisor har opnaet et tilstraskkeligt og egnet revisionsbevis med de revisionshandlinger, som vurderes
relevante for revisonen af hedge accounting. Omdrejningspunktet i analysen vil vaae revisors rolle i
forbindel se med regnskabsmaessige sken af det indhold, som fremgar af virksomhedens risikostyringspolitik.
Afslutningsvist vil der foretages en vurdering af, hvordan en rapportering til ledelsen kan ske pé baggrund af

den udfarterevision.

2.1.9 Konklusion (Kapitel 9)
Konklusionen har primaat til formal at besvare afhandlingens problemstilling samt give en opsummering af

de vassentligste konklusioner, som er foretaget i |abet af opgavens delkonklusioner.

2.1.10 Perspektivering (Kapitel 10)
| dette kapitel foretages der en perspektivering over de refleksioner, som processen har givet anledning til,

herunder refleksioner af omrader, som ikke er behandlet i afhandlingen, men som kunne vagre interessante at

undersgge. Vi vil her vurdere, om der er tilstrakkelig vejledning til revision af hedge accounting efter IFRS 9.

2.2 Problemformulering
Ved den valgte problemstilling, som danner grundlag for problemformuleringen, er der anvendt en syntetisk

metode. Ved anvendelse af denne metode skal problemstillingen kunne afklares ved at besvare
problemformuleringens  spargsmdl, som afhandlingen arbejder henimod. For at kunne besvare
problemformuleringen samt styre de faglige og metodiske valg i afhandlingen er der stillet udvalgte

underspargsmal, der understetter problemformuleringen.

2.3 Undersggelsesformal og -design
Undersagelsesformalet har afgarende indflydelse pd, hvad afhandlingen undersgger, og hvorfor dette er

relevant®. Der vil i afhandlingen blive taget udgangspunkt i en eksplorativ og normativ tilgang, der vil give en
dybere behandling og undersegelse af problemstillingen, da vi ensker at beskrive, hvordan revisor primaat
skal foretage revision af hedge accounting efter implementeringen af IFRS 9, fase 3, og dermed ogsa papege

3 Andersen, Ib: Den Skinbarlige Virkelighed, 5. udgave, side 19




de udfordringer revisor kan sta overfor som falge af det teoretiske grundlag. De valgte undersggel sesformal

vil ende ud i et forklarende element af opgavens problemstilling.

Der benyttes i afhandlingen regnskabs- og revisionsteori for at kunne vurdere, hvordan revisionen pavirkes
eller andres. Dette medfarer, at den valgte metode ses ud fra en deduktiv synsvinkel, sdledes at de
konklusioner, der tages, falger af praamisserne ved den logisk gyldige slutningsform.

Valget af denne metodik er i tr&d med méden at indhente og opna revisionsbevis pd, da revisionen ofte vil

kunne drage en konklusion, nar flere beviser/praamisser peger i samme retning.

Undersggel sesdesignet har til formal at samle den kombination af typer/former af data, som kan hjadpe med
at besvare problemformulering. Der vadges de fremgangsmader, som anvendes til indsamling, anayse og

fortolkning af de data, som giver det bedste output.

Der vil i afhandlingen primaart blive anvendt kvalitative datai form af bade sekundagre og primagre data. Disse
data baserer sig ofte painterview og behandlede data som fx notater og faglige publikationer m.m. Denneform
for data anvendes primaat som felge af begraasningen af maangden af kvantitativ data, idet IFRS 9 ikke er
fuldt implementeret i Danmark endnu, og ingen danske revisorer derfor har erfaring med revisionen heraf.
Derudover mener vi heller ikke, at kvantitative data er ngdvendige eller hensigtsmaessige for at besvare vores

problemformul ering.

Den teoretiske begrebsramme, som er valgt i afhandlingen, skal fungere som referenceramme for alerevisorer
og eventuelle regnskabsaflaaggere, hvorfor det er afgarende, at denne er s objektiv som muligt. Vi vil derfor
kort gennemga den regnskabsmaessige begrebsramme for hedge accounting og uddybe den revisionsmaessige

begrebsramme, hvilket vil vaare med til at gere de konklusioner, vi nér frem til, valide.

Vi har endvidere i afhandlingen valgt at beskadtige os med et single case-studie, som er et studie, der
beskadtiger sig med en enhed. Der vil i athandlingen blive introduceret en case-virksomhed, CM Group, som
er en fiktiv virksomhed, der er udarbejdet til afhandlingens formd om revision af hedge accounting. Case-
virksomheden er udarbejdet med saarligt henblik pa at kunne bidrage til at svare pa problemformuleringen, og
den vil blive introduceret i kapital 7 som en del af den samlede revisionsproces. Ved anvendelse af en fiktiv
case-virksomhed, som er udarbejdet til formdlet, vil denne ikke kunne sammenlignes med en virkelig
virksomhed. Dels fordi der i en rigtig revision vil indga revision af ale avrige omréder end kun hedge

accounting, og delsfordi alle oplyste eksempler ikke vil vaae relevante for alle virksomheder.

Fordelen ved at anvende denne type case er, at virksomheden kan tilpasses til det konkrete eksempel, og at vi
pa den made far inddraget flere hedging-muligheder, end der fx vil kunne vagrei en virkelig case-virksomhed.

Derudover vil det vagre svaat og naesten umuligt at fa a relevant og nadvendig information for en rigtig




virksomhed, da de formentligt ikke vil udlevere forretningsgange, kontrolmiljag samt risikostyringspolitik af

béde sikkerheds- og konkurrencemaessige &rsager.

Der vil i afhandlingen blive identificeret en lang ragkke risici, som ud fraen vaesentlighedsbetragtning ikke vil
vage aktuelle for en konkret virksomhed. Vi vil igennem afhandlingen veare opmagksomme pa dette og

forholde os kritisk hertil i forhold til de konklusioner, vi drager pabaggrund af case-virksomheden.

2.4 Teori og empiri
Der vil i afhandlingen blive taget udgangspunkt i regnskabs- og revisionsmaessig teori for at kunne behandle

den valgte problemstilling. Der vil primeat blive anvendt empiri, som er tilgaangelig inden for
regnskabsvaesenet, offentlige arsrapporter, ISA’ er og eksisterende litteratur. Der er valgt en vinkel, hvor béde
teori og praksis er kombineret, dog med fokus pateorien, som falge af, at denne er et fundament for at kunne

gennemfare en praktisk revision.

2.5 Dataindsamling
Denne afhandling vil primaat vaare bygget op ud fraen kombination af bade sekundaare og primagre data.

Af primage data anvendes et interview frafagkyndig i revisionsbranchen. Detteinterview blev foretaget af os,
og det har til formal at skabe en dybere forstéelse for problemstillingen. Det er en forudsagning, at den
adspurgte har et bredt kendskab til emnet samt praktisk erfaring. Resultaterne af dette interview kan gge
vaadien af den praktiske tilgang for revisorer og regnskabsaflagggere, sdledes at afhandlingen ikke alene
omfatter en teoretisk gennemgang. Den anvendte interviewteknik vil vaare delvist struktureret, hvor der pa
forhand er er lavet en overordnet liste over de emner, som interviewet skal omhandle. Interview med en ddlvist
struktureret spargeteknik giver den interviewede mulighed for at tilbringe ekspert viden, hvorimod et
spergeskema ikke vil give samme mulighed, da dette ofte giver korte svar. Ved at anvende interview som
dataindsamlingsteknik foretages der en subjektiv udvadgelse af respondenterne, hvilket betyder, at
respondenterne ofte ikke er reprassentative for den samlede population. Det kan ligeledes medfere, at
interviewet kommer til at omhandle uvaesentlige emner, der vil medfere, at outputtet er mindre vassentligt for

afhandlingen.

Inden vi foretog vores interview, sendte vi spergsméaene til interviewpersonen, sdledes at han havde en
mulighed for at forberede sig. Interviewet er optaget med mobiltelefon og er efterfagende transskriberet og
vedlagt som bilag 2. Vi har fremlagt de konklusioner, vi er kommet frem til pa baggrund af interviewet, for
den interviewede, som har bekradtet, at indholdet er i overensstemmelse med interviewet. Vores interview

person er:

Thomas Hjortkjaer Petersen

Thomas Hjortkjoaa Petersen er statsautoriseret revisor og arbejder til dagligt med finansielle kunder samt

bersnoterede virksomheder, der aflasgger regnskab efter IFRS. Han anses at vaare reprassentativ for omradet,




da han til dagligt beskadtiger sig med revision af hedge accounting efter IAS 39 og har deltaget i flere mader
med r&dgivning til virksomhedernei forbindelse med overgangen til IFRS 9.

Thomas Hjortkjaa Petersen er udvalgt ud frahans faglige ekspertise, da han har relevant erfaring med revision
af hedge accounting efter ISA 39 og dermed har sat sig ind i reglerne om overgangen til IFRS 9, fase 3.
Derudover har Thomas Hjortkjaa Petersen et bredt kendskab til regnskabsaflasggel se efter IFRS, hvorfor han
har indgdende kendskab til begrebsrammen. Risikoen ved at inddrage den interviewedes holdninger er, at han
forsgger at prasge eller pavirke afhandlingen i en bestemt retning, hvilket dog er enrisiko, som er svam at fjerne
fra processen.

Den sekundaare data i form af beger, notater, tidskrifter, ISA’er, artikler, publikationer m.m. er udarbejdet af
andre forfattere. Sekundaare data er ofte let tilgaangelige for brugerne, ligesom forfatteren bag de sekundazre
datai mangetilfadde har et fagligt hgjt niveau. Ulempen ved disse data kan vage, at de er pragget af subjektive
holdninger, og i nogle tilfadde kan forfatterne have dannet deres konklusion pa baggrund af anvendte
sekundaare data, som de selv har indsamlet og derfor kan vaae mangelfulde. Derudover skal der tages hgjde
for, at dette materialet ikke er udarbejdet til formalet i vores afhandling.

2.6 Kildehenvisninger og forkortelser
Der er i afhandlingen indsat fodnoter nederst pa de respektive sider, som referencetil den kilde, der er anvendt.

Fodnoterneer fortlgbende nummereret. Relevante bilag, som kan veareinteressantefor | aeser, er vedlagt bagerst
i afhandlingen sammen med litteratur- og kildeliste. Der vil i afhandlingen blive anvendt en raskke forkortel ser
og tekniske begreber, som det alene forventes, at regnskabskyndige er fortrolige med. Derfor har vi nedenfor

udarbejdet en oversigt med forklaringer til de forkortelser og begreber, som anvendes.
IAS: International Accounting Standards

ISA: International Standards on Auditing

IFRS: International Financial Reporting Standards

IASB: International Accounting Standards Board

IAASB: International Auditing and Assurance Standards Board

FVTPL: Future value through profit and loss

PL: Profit and loss

BS: Balance sheets




2.7 Malgruppe
Afhandlingens malgrupper vil primaat vaae regnskabsaflasggere og revisorer i Danmark. At disse to grupper

er malgruppen haanger sammen med afhandlingens problemstilling. Herudover vil censor og vejleder vaare en
del af afhandlingens malgruppe ligesom gvrige studerende. Det forventes, at malgruppen til afhandlingen har
envisindsigt i den grundlasggende regnskabs- og revisionsteori for at kunne drage nytte af afhandlingen.

2.8 Kildekritik
Ved anvendelsen af primage datai form af et interview, har vi behandlet informationerne med en professionel

skepsis og ud fra et s vidt muligt objektivt synspunkt. Den adspurgte i afhandlingen er anvendt som
fagekspert, og der tages hensyn til, at det foretagende interview bygger pa subj ektive besvarel ser, dadet er den
adspurgtes holdninger og meninger, som kommer til udtryk i besvarelsen. Det anvendte interview vurderer vi
dog som vaaende pdlidelig, eftersom det er en fagekspert p& omradet, og eftersom han har et indgdende
kenskab til den revisionsmaessige behandling af hedge accounting.

Ved besvarelsen af problemstillingen har vi primaat anvendt sekundea dataindsamling, da det vurderes, at
denne type data giver det bedste fundament for besvarelsen. Der er anvendt artikler, bager og publikationer,
hvor mange af publikationerne er udarbejdet af de starre revisionshuse, hvorfor der i disse indgar holdninger
og anbefalinger, som kan vaae subjektive. Det ma dog alligevel antages, at der en form for objektivitet i
publikationerne og artiklerne, da grundlaget for indholdet er regnskabs- og revisionsstandarder.

Dataindsamlingen, som er foretaget i forbindelse med udarbejdelse af afhandlingen, er ophart 1. september
2015, og publikationer m.v. efter denne dato er ikke anvendt. De anvendte kilder vurderes at vaare af hgj faglig
kvalitet og dermed passende til Iasning af afhandlingens problemstilling.




3. Formal med IFRS 9 — hedge accounting
Formalet med dette kapital er at redegere for og opsummere grundlaget for den nye IFRS 9, fase 3, som en

erstatning for IAS 39 samt formal et med at implementere en ny standard omhandlende hedge accounting. Dette
vil resultere i, at laeseren far en grundig og informativ viden om behovet for en ny regnskabsstandard til at
behandl e hedge accounting viaen deskriptiv tilgang til behandlingen af emnet. Der vil blive redegjort for disse
emner ved en gennemgang af de tidligere exposure drafts samt comments letters, hvor de eksakte grunde
beskrives, og hvor det bliver vurderet, om formaene og argumenterne er reelle og overholdt i den godkendte

IFRS 9 pa overodnet niveau.

3.1 Indledning
Efter finanskrisens harde ar, hvor flere investorer og gvrige brugere havde udtrykt behov for aendringer

omkring informationsformidling, besluttede standardudstederen IASB at starte et projekt med det formal at
forbedre rapporteringen for finansielle instrumenter. Det blev derfor helt tilbage i november 2008 besluttet, at
der skulle udarbejdes en ny regnskabsstandard - IFRS 9 Finansielle instrumenter, som blev delt op i 3 faser —
1) maling og klassifikation 2) nedskrivning og 3) afhandlingens hovedemne; hedge accounting. Ferst nassten
6 ar senere, i juli 2014, kom den endelige version af IFRS 9, som har til formd at erstatte IAS 39%. Denne
standard er blandt andet udarbejdet til at forbedre rapportingen af hedge accounting, herunder risikostyring,
samt at gare op med og genoverve e de fundamental e principper omkring hedge accounting, og den beskrives
sdledes af IASB’ formand Hans Hoogervorst:

“The reforms introduced by IFRS 9 are much needed improvements to the reporting of financial instruments
and are consistent with requests from the G20, the Financial Stability Board and others for a forward-
looking approach to loan-loss provisioning.

The new Sandard will enhance investor confidence in entity’s’ balance sheets and the financial systemas a

whole.” ®

IFRS 9 skal benyttes for virksomheder, hvis regnskabsdr starter den 1. januar 2018 eller senere men med
mulighed for tidligere implementering.

4 http://www.ifrs.org/current-projects/iasb-projects/financial-instruments-a-replacement-of-ias-39-financial-
instruments-recognitio/Pages/financial-instruments-replacement-of-ias-39.aspx

5 http://www.ifrs.org/Alerts/PressRelease/Pages/IASB-completes-reform-of-financial-instruments-accounting-July-
2014.aspx




3.2 Formal i IFRS 9, Hedge accounting

| exposure draftet per marts 2013 vedrerende hedge accouting® og det udgivne project summary pa baggrund
af den endelige IFRS 97 er der oplistet flere af de forhold, som kritiserer de eksisterende regler. Disse kan
opsummerestil at vaarekritik af kompleksiteten samt et manglende rel evant informationsniveau, herunder isser

omhandlende risk management. De vaesentligste kritikpunkter og arsager til behovet for en ny standard er

falgende:

No.

Argument for ny IFRS

Reference

1

Brugere af arsregnskabet mener, at de davagende krav i IAS 39 var meget
besvaalige at forsta, benytte og fortolke pa grund af deres kompleksitet.

ED, IN2, Page
4

IAS 39 blev udarbejdet i 2002, hvor hedging stadig var relativt nyt for mange og
ikke lige sd kendt som i dag. Efter at det er blevet normal praksis at sikre sig via
hedging, vil det vaae hensigtsmasssigt for investorer at forsta virksomhedens
finansiellerisici, hvad ledelsens ger for at imadega disserisici samt hvor effektive
disse kontroller er. Oplysninger herom er ikke krav i 1AS 39, hvorfor dette er
blevet efterspurgt i hgj grad

PS, Page 25

Kravenei IAS 39 er uhensigtsmasssigt meget regel baserede, og tillader f.eks. ikke
at hedgedeleaf enrisiko. Der gnskesi hgjere grad et mere princi pbaseret regel sod
som de @vrige IFRS er

ED, IN2, Page
4

Kilde: Egen tilvirkning

Som felge af de ovenstdende kritikpunkter og forbedringsforslag har den nye IFRS 9 til formd at lgse
problemfeltet ved henholdsvis:

1

| hgjere grad identificere og aandre inkonsi stens og svagheder i den gaml e hedging accounting-model,

herunder felgende:

- Tillade, at der kan afdaskkes flere enheder og afdakningsinstrumenter for samme risiko

- Tillade hedging af nettopositioner og grupper

- Tilpasse og andre i opgarelsen of effektivitet, sd den praesenteres mere retvisende

- Mulighed for frivilligt at stoppe med en hedge

- Ensrette cash flow og fair value-hedges for savel indregning som praesentation af disse

- Forbedre notekravene, sdledes at der i hgjere grad bliver oplyst om relevante risk management-

aktiviteter.

http://www.ifrs.org/Current-Projects/IASB-Projects/Financial-Instruments-A-Replacement-of-IAS-39-Financial-
Instruments-Recognitio/Phase-lll-Hedge-

accounting/Documents/Chapter%206%20Hedge%20Accounting%20(FINAL%20draft).pdf
7 http://www.ifrs.org/Current-Projects/IASB-Projects/Financial-Instruments-A-Replacement-of-lAS-39-Financial-
Instruments-Recognitio/Documents/IFRS-9-Project-Summary-July-2014.pdf




2. Serge for, at preesentationen af hedge-aktiviteterne i hgjere grad afspejler risk management, ved

forstéelig, relevant og brugbar information

3. | hgjere grad give plads il at praesentere hedge accounting retvisende for den enkelte virksomheden

ved at reducerei de klare krav og i hgjere grad gere regnskabsstandarden principbaseret.

3.3 Analyse af formal til at afdaekke de identificerede kritikpunkter
De 3 formal, som er beskrevet ovenfor, vil blive analyseret nedenfor, hvor der bade vil blive analyseret og

vurderet pa ngdvendigheden af disse andringer, hvorvidt formdlene er vaide, og om den vedtagne IFRS 9
lever om til kravene fra kritikerne. For hver af de 3 forma har vi kort indledningsvist vurderet, om den nye

IFRS 9, fase 3, daskker de kritikpunkter og argumenter, der var for en udfasning af IAS 39.

3.3.1 Forbedring af den tidligere hedge account-model
Som naavnt flere gange er det overordnede forma med IFRS 9 at forbedre den finansielle rapportering i form

af regnskabsaflaeggel sen, hvilket blandt andet er gjort ved at genoverveje de mange kvalitative krav, som IAS
39 begrebsrammen indeholder. | stedet i IFRS 9, vil der lasgges vasgt pa risk mangement og en mere
principbaseret tilgang, som beskrives i de to falgende afsnit. | den tidligere model har der vaaret mange
ufravigelige krav, som har kraevet store ressourcer sdvel som kompetencer at efterleve, hvilket har resulteret i,
a flere virksomheder ikke har benyttet IAS 39. Efter at det er blevet normen at gere brug af finansielle
instrumenter til sikring, har der vaaret et behov for en simplere begrebsramme, hvilket bl.a. vises ved, at IFRS
9 blot laegger op til, at en hedge skal leve op til, at dagsveadisendringerne udligner hinanden mellem
instrumentet og det sikrede, samt at dette ikke skyldes en tilfaddighed. Derudover er der dbnet for, at der kan
hedges dele af en risiko. Det skal dog naevnes, at der stadig er omrader som f.eks. koncerninterne sikringer,
der ikke tillades, samtidig med, at der i IFRS 9 er regler omkring, at sikringsinstrumenter, der ikke reguleres
over resultatopgarel sen, ikke tillades, og der er andreforhold, der ger, at nogle risk managementstrategier ikke

kan benytte hedge accounting.

Det er vores vurdering, at IFRS 9 lagyger op til en vassentligt mere simplificeret metode, og at det er en
betydelig hjedp for regnskabsaflasggere, hvilket har veaet efterspurgt. Det udmeldte formd er ligeledes
overholdt efter vores opfattelse. En mere detaljeret analyse vil blive foretaget i de efterfalgende kapitler.




3.3.2 Fremhevelse af risk management frem for bogfgringsteknikker
Det at fremhaave risk mangement i sel skabernes finansielle rapportering har vaaet det overordnede anske fra

regnskabsbrugere, da de i de nuveaende aflagte arsregnskaber i hgjere grad er blevet oplyst om tallenes
indvirkning pa arsregnskabet samt prassentationen heraf ogi mindregrad, hvilkerisici som af daekkes viahedge
accounting samt bevasggrundene herfor. IFRS 9 har som overordnet krav omkring hedge accounting, at en
hedge vurderes ud fra, om dagsveadireguleringerne mellem det sikrede og sikringsinstrumentet udligner
hinanden uden nogen form for tilfaddighed, og at denne udligning er en del af virksomhedens risk management
for at afdaskke den risiko, det sikrede afgiver. Tidligere skulle man ophgre med at anvende hedge accounting,
safremt disse ikke laangere kunne pavises a vage effektive, mens man nu blot skal ophgre med hedge
accounting ved at aandre ens risk management. Ergo vil risk management spille en starre rolle i fremtidens
hedge accounting for sdvel indregning og maling men ogsa ved krav om et hgjere informationsniveau, og
sdledes vil &rsregnskabet reflektere virksomhedens risk management og pa den made gge nyttevaardien for
regnskabslaeser. Baseret pa ovenstdende er det vores vurdering, at formdlet med IFRS 9 er opnaet, og at
regnskabsbrugeres efterspurgte informationer omkring risk management vil blive synligei forbindel se med, at

de enkelte virksomheder implementerer IFRS 9.

Vi skal bemagke, at fokus for afhandlingen vil laagge pa konsekvenserne for regnskabsafl asgger og revisor,
hvorfor vi i de kommende kapitler hovedsageligt vil analysere konsekvenserne samt de forngdne ressourcer
og kapaciteter for at kunne implementere IFRS 9 fra IAS 39 og i mindre grad ser p3, om ensket for
regnskabsbrugerne er indfriet.

3.3.3 Aben for en mere principbaseret tilgang
Det, a hedging aktiviteter til en start havde en meget regelbaseret tilgang, er meget atypisk for IASB, da de

med IFRS atid har sigtet efter at have en principbaseret tilgang. Dette skyldes formentligt, at dalAS 39 til at
begynde med blev implementeret, var emnet meget nyt og kun benyttet af ganske f8, hvorfor det blev fundet
nadvendigt at have klare regler for, hvordan dette skulle behandles. Der har i IAS 39 vaaet mange restriktive
regler, som f.eks. a der skulle foreligges dokumentation for sammenhaang, identifikation &f
sikringsinstrumentet og risikoeksponeringen. Der er krav om, at samvariationen skal ligge inden for 80-125%,
for at denne vurderes effektiv, og dette skal testes |gbende gennem regnskabsperioden. Disse krav er ikke
ligesa tydeligt beskrevet i IFRS 9, hvilket viser, at hensigten med en principbaseret tilgang synes at vaae
overholdt. Dog tillader IFRS 9 stadig ikke koncerninterne 1an som sikringsinstrument, hvorfor sddanne stadig
skal erhverves hos ekstern part.




3.4 Delkonklusion
Da IASB tilbage i 2008 dbnede op for ideen om et nyt projekt vedrerende hedge accounting, blev der

udarbejdet et exposure draft, der opsummerede selve ideerne og formalet med det nye projekt. Disse blev
herefter kommenteret via comment letters, og pa baggrund af disse blev det identificeret, at der isaar var 3

forholdi den eksisterende IAS 39, som henholdsvis regnskabsaf| seggere og regnskabsbrugere anskede aandret.

De primaae kritikpunkter ved IAS 39, som gnskedes amndret, bestod primaat i, at de nuvaaende krav samt den
eksisterende hedgemodel var meget kompleks og omfattende, hvorfor IAS 39 var svaa at overskue. At den
regelbaserede IAS 39 var imod ideol ogien om en principbaseret begrebsramme, og at den satte mange graanser
for virksomhederne, samt at notekravenei hgj grad gik pa regnskabsmaessigindregning, var modsat af behovet,

som var information omkring virksomhedens risk management.

Pa baggrund af disse kritikpunkter og forbedringsforslag har IASB udarbejdet den nye IFRS 9, som har til
formdl at rette op padisse 3 kritikpunkter, hvilket hovedsageligt er foretaget ved at fjerne kravene, der efterlod
administrationsmasssige tunge byrder, ved at andre i oplysningskravene, sdledeles at disse i hgjere grad
reflekterer selskabets risk mangement og i mindre grad de kvalitative faktorer samt ved at lasgge vurderingen

af, hvorvidt hedge accounting kan benyttes, over pa virksomheden.

Det er vores vurdering, at IFRS 9 har reelle hensigter, og at formalene umiddelbart er opnaet, om end der ogsa
synes et gnske om en vis forstaelse for, at hedge accounting er et kompliceret omrade, og at det ikke kan

simplificeresi ligesd hgj grad, som gnsket kan vage.




4. Indholdet af IFRS 9 — hedge accounting
Formalet med dette kapitel er at redegare kort for indholdet af IFRS 9, fase 3, vedrgrende hedge accounting

samt at foretage en vurdering af de signifikante aandringer, der er i IFRS 9, fase 3, sammenholdt med IASB’s
regnskabsstandard IAS 39. Laeser vil med dette afsnit fa en forstéelse af indholdet vedrerende
regnskabsmaessig sikring, herunder hvad der af regnskabsaflasgger kan sikres, samt opna et kendskab til de
typer af sikringer, som findes under IFRS 9.

4.1 Indledning
Som naevnt i kapital 3 er den nye regnskabstandard IFRS 9 udarbejdet pa baggrund af kritik af den nuvaarende

standard IAS 39. Kritikken har vaaet rettet mod en regel baseret tilgang til sikring, hvilket ligeledes har medf art
kritik af regnskabsaf|sgggernes risk management. For at kunne benytte sig af hedge accounting efter IFRS 9 er
det afgarende at have en forstaelse for, hvad hedging er, og hvilke instrumenter der kan anvendestil hedging.

4.2 IFRS 9, fase 3’s anvendelsesomrade
Indholdet af IFRS 9, fase 3, omfatter principper for indregning og maling af finansielle aktiver, finansielle

forpligtelser m.m. Med henvisning til afgraansningen vurderes anvendel sesomradet alene for regnskabsmaessig
sikring. For at kunne forsta begrebet regnskalosmaessig sikring er det vigtigt at klarlasgge, hvorfor der er behov
for at foretage regnskabsmaessig sikring.

4.2.1 Hvad er risiko, og hvordan opfattes denne
Det er afgarende for revisor at kunne definere en risiko, da det er ngdvendigt for revisor at forstd, hvorfor der

i farste omgang er behov for at sikrei regnskabet.

En risiko kan defineres som muligheden for, at en ugunstig konsekvens métte forekomme. En risiko vil ofte
indebagre sandsynligheden for, at et eksternt element vil pavirke det interne. For virksomheden er det derfor
afgerende, at denne har et risikoapparatet, som kan imadega den paged dende eksterne risiko og dermed undga

eller mindske muligheden for, at den pavirker de interne®.

Der findesi en virksomhed mange former for risici, og opfattelsen af, hvad der er en risiko, kan vaare mange.
| IFRS 7° er der foretaget en opdeling af typer af risici, der oftest tilknyttes finansielle instrumenter. Typerne

af risici kan opsummeres som kreditrisiko, likviditetsrisiko og markedsrisiko med beskrivel se som falgende:

8 Auditing & Assurance services, kapitel 3, side 81
% IFRS 7.32




o Kreditrisiko kan defineres som modparten, der ikke kan vagei stand til at opfylde sine forpligtelser.

o Ved likviditetsrisiko forstas den risiko, der opstér, hvis en virksomhed ikke kan indfri sine forpligtel ser.

o Markedsrisiko er risikoen for, at dagsvaadien eler de fremtidige pengestramme for et finansielt
instrument aendres som felge af andringer i markedskursen®®. Markedsrisikoen er omfattet af tre typer
af risici: valutarisiko, renterisiko og prisrisiko.

0 Valutarisikoen omfatter risikoen for, at en fremtidig pengestrem eller dagsveardi aandrer sig,
som felge af, at valutakursen aandrer sig. Der kan vage tale om valutarisiko bade pa
transaktionsdagen og pa omregningsdagen

0 Renterisko omhandler den risiko, der opstar, hvis markedsrenten aandrer sig, og den
pagad dende virksomhed har et finansielt instrument, som kan sikres, og som relaterer sig til
markedsrenten.

o Prisrisikoen omfatter de tilfadde, hvor en virksomhed har et aktiv, der bliver mindre vaard pa
grund af et prisfald, og at der derved kan opsta et tab.

4.2.2 Sikring
Sikring kan defineres som méaden, en virksomhed kan imadegé eksponering for risici. Dette kan ske ved, at

virksomheden etablerer et sikringsforhold, hvilket betyder, at der indgas en aftale mellem to eller flere separate
enheder, sdledes at eventuelle tab eller gevinster dakkes af sikringsinstrumentet?!. For virksomhederne
omfatter sikring dermed virksomheden og/eller ledelsens evnetil at sikre sigi mod eksponering for finansielle
risici.

| praksistaler man om to typer af sikring, nemlig gkonomisk og regnskabsmaessig sikring. @konomisk sikring
betyder, a der ud fra en gkonomisk betragtning er identificeret en risko, som afdakkes ud fra et

driftsakonomisk forhold. Den regnskabsmeaessige sikring tager derimod udgangspunk i den regnskabsmaessige
behandling af det sikrede.

Betydningen af at sikre et finansielt instrument udger som udgangspunkt henholdsvis den sikrede post (hedged
item) og sikringsinstrumentet (hedging instrument). Formalet med at foretage sikringen er, at der sker en
klassifikation af sikringsinstrumentet, sdledes at aandringer i sikringsinstrumenters dagsvaardi helt eller delvist
udlignesi det sikredes dagsvaardi eller i aandringer i sterrelsen af fremtidige pengestramme, som er knyttet til
den sikrede risiko. Et sikringsinstrument kan derfor anses for en forpligtelse eller en investering, som
virksomheden anvender for at mindske risikoen for tab af det sikrede, og dermed er sikringsinstrumentet med
til, at volatiliteten mindskesi regnskabet. Ved sikring er der tale om et regnskabsmaessigt indgreb set ud fra de

101FRS 7, Appendix A
11 Bjerman, Harold Jr. et al. 1991, Hedge Accounting




generelle regler for indregning og maling, da virksomhederne far muligheden for at udskyde indregningen af
indtaegter og udgifter eller for at andre malingen af aktiver og forpligtelser'?,

4.2.3 Sikringsformer
Grundtanken bag regnskabsmaessig sikring er som beskrevet tidligere at mindske virksomhedens risiko for

Igbende udsving i pengestramme eller dagsveardi for allerede indregnede transaktioner eller fremtidige

forventede transaktioner. Der findes 3 typer af sikringsformer®:

1. Sikring af dagsvaadi (fair value hedges)
2. Sikring af pengestramme (cash flow hedges)
3. Sikring af netteoinvesteringer (net investment hedges)

4.2.3.1 Sikring af dagsveerdi
Ved skring i dagsveadi skres der mod udsving i dagsveadien af et indregnet aktiv eller en indregnet

forpligtelse. Nar der sikres en post i balancen, som males til dagsveadi, vil den regnskabsmaessige behandling
heraf omfatte, at reguleringen af sikringsinstrumentet til dagsveardi feresi resultatopgerelsen, og vaardien af
den sikrede balancepost vil blive reguleret med den aandring i dagsvaadien, som kan henfares til den sikrede
risiko, og reguleringen heraf fares i resultatopgarelsen. Et eksempel kan vegre som falgende, hvor et [an er

optaget med en fastforrentet gadd, og gadden skal regulerestil dagsvaadi.

Gadd: 100 mio. kr. med 3% i fast rente. Arlig rentetilskrivning og ingen handel somkostninger.
Swap: Der modtages 3% i rente og betales LIBOR +1%. 100 mio. kr. i 3 & med en arlig rentetilskrivning.

Det forudsadtes, at der ingen ineffektivitet er, og at ale forhold omkring rentetil skrivningsdato mv. er ens.

Den optagede gadd udbetales 1. juli og afleder falgende posteringer:

Debet: Bank 100 mio. kr.
Kredit: Gadd 100 mio. kr.

12 https://www.pwc.com/ca/en/accounting-advisory-services/publications/pwc-practical-guide-generalhedging-2015-
06-en.pdf
13 https://www.pwc.com/us/en/cfodirect/assets/pdf/accounting-guides/pwc_derivatives_2013.pdf




Swap, som er indgaet samme dag, har en dagsvaardi pa 0 kr., hvorfor denne ikke afleder nogle posteringer.

Den 30. juni aflasgges der arsrapport, og renten er steget til 4%, sdledes at man betaler 4+1 =5, hvilket betyder,
at den indgdede swap far en negativ dagsveerdi. Dagsvaardien er negativ, da man forventer at modtage feare
penge, end man selv skal betale.

De afledte posteringer heraf kan vises som f@lgende:

Andring i forventet cash flow / ny rente = dagsveardi

100 mio. kr. * (3% - 5%) / 1,05) = - 1.904.762 kr.

Kredit: Tilgodehavender 1.904.762 kr.
Debet: finansielle poster i resultatopgarel sen 1.904.762 kr.

En rentestigning vil alt andet lige medfare at gad dens dagsveardi falder.

Dagsveerdi af gadd 30. juni

Gadd * oprindelig rente / ny rente = dagsvaadi

100 mio. kr. * (1,03/1,05) = 98.095.238 svarende til en andring i gadden pa= 1.904.762 kr.

Den afl edte postering heraf kan vises som falgende:

Debet: Gadd 1.904.762 kr.
Kredit: Finansielle poser i resultatopgarel sen 1.904.762 kr.

Den samlede resultateffekt er altsd 0 kr., og bade gadd og swap er nu reguleret til dagsveadi.
Kilde: Egen tilvirkning




4.2.3.2 Sikring af pengestrégmme
Ved sikring af pengestramme vil virksomheden sikre sig mod risikoen for udsving i pengestramme, som kan

henferes til et aktiv eller en forpligtelse eller en fremtidig forventet aftale eller transaktion. Udsving i
pengestremme kan ske pa baggrund af udviklingen i fx valutakurser, hvis en virksomhed foretager handler i
en fremmed valuta. Sikringsinstrumentet vil ofte vagre en indgaet val utaterminsforretning, som fx indgas med
banken om at sadge eller kab den givne valutatil en fast kursi fremtiden. Den regnskabsmeaessige behandling
af den effektive sikring sker ved, at eventuelletab eller gevinster af sikringsinstrumentet indregnes under anden
totalindkomst som sagrkilt post og feres modsat pa egenkapitalen. Et eksempel kan vaare som falgende:

Den 31. marts opger virksomheden en forventning om, at de vil sadge varer for 100 mio. USD det naeste

halve &r. Virksomheden har danske kroner som funktionel valuta.

Da kursen pA USD kan adre sig meget i arets |gb, vil virksomheden gerne sikre sig imod denne risiko,
hvorfor der indgas en aftale med banken om at sedge 100 mio. USD den 31. marts.

Felgende data kan oplyses:
Dato: Sportkurs: Forward kurs: Kah: Saag:
31. marts 6,90 7,10 710 mio. kr. 100 mio. USD

Den indgéede aftale til forwardkurs har den 31. marts en vaardi pa 0 kr., hvorfor der ikke er nogen afledte
posteringer heraf.

Den 30. juni aflasgges der arsregnskab, og salget for de 100 mio. USD forventes at skei det naestkommende
kvartal.

Spotkursen er faldet til 6,70, og dagsveardien af den indgdede aftale er dermed positiv, da markedskursen pa
6,70 er lavere, end hvad virksomheden har indgaet aftale om at sedge for pa 7,10.

(Vautakeb * spotkurs pr. 30. juni) — (valutakab *forwardkurs) = dagsvaadiregulering
(200 mio. USD * 6,70) — (100 mio. USD * 7,10) = - 40.000.000

Dette medfarer fal gende posteringer i arsrapporten pr. 30. juni:




Debet: Andre tilgodehavender 40.000.000
Kredit: Anden total indkomst 40.000.000

| 1gbet af september sker det forventede salg for 100 mio. USD. til en kurs pa 6,60, som medfarer felgende
posteringer:

Debet: Andre tilgodehavender 10.000.000 kr.
Kredit: Anden total indkomst 10.000.000 kr.

Debet: Bank 660.000.000 kr.
Kredit: Omsadning 660.000.000 kr.

Dadet sikrede er effektivt, skal andringen af dagsvaardien medregnes under nettoomsagningen, og
aandringen reklassificeres dermed fra anden total indkomst til omsagning med fglgende postering:

Debet: Anden total indkomst 50.000.000 kr.

Kredit: Omsagning 50.000.000 kr.

Som falge af den indgaede aftale om forwardkurs fares f@l gende posteringer:
Debet: Bank 50.000.000 kr.

Kredit: Andre tilgodehavender 50.000.000 kr.

Kilde: Egen tilvirkning

Safremt en del af den foretagde sikring ikke havde vaaet effektiv, ville dette medfere, at den ineffektive del

faresi resultatopgarel sen under finansielle omkostninger.

4.2.3.3 Sikring af nettoinvesteringer

Ved sikring af nettoinvesteringer vil man fx i et koncernregnskab sikre den val utarisiko, der kan vaare forbundet

med at have en aktivitet i andre lande. Ved indregning i et koncernregnskab omregnes den udenlandske

virksomhed til den valuta, som koncernregnskabet anvender. Denne kursomregning vil/kan medfare tab- eller
gevinst, som den udenlandske virksomhed kan sikre. Omregningstabet- eller gevinsten opstar ved, at man

omregner primobal anceposter i forbindel se med indregning af koncernregnskabet. Et eksempel kan vaae som

falgende:

En koncern aflaggger arsregnskab i danske kroner og har et datterselskab i USA, der aflaegger regnskab i USD.
De samlede nettoaktiver i datterselskabet udger 100 mio. USD. Moderselskabet i Danmark optager et 1an pa

100 mio. USD, som malestil amortiseret kostpris med variabel rente.




Felgende data er gaddende:

Kurs 1. juli Kurs. 30. juni

545 6,70

Dattersel skabet havde pr. 1. juli bogfart en vaardi pa 100 mio. USD *5,45 svarende til 545.000.000 kr.

Som felge af at kursen er steget i perioden, vil den bogferte vaardi af nettoaktivernei USA stigei
koncernregnskabet:

Pr. 30. juni bestdr nettoaktiver og lan af felgendei koncernregnskabet:
Aktiver (USD)

Anlaggsaktiver 140.000.000

Passiver (USD)

Kreditorer ~ 40.000.000

Egenkapital 100.000.000

Da bogferingen skal foretages pr. 30. juni til kurs 6,70, vil dattersel skabet have en vaardi pd 100 mio. USD *
6,70 svarende til 670.000.000 kr., hvorfor der vil vaare en kursregulering pa 125.000.000 kr., som indregnes i

anden total indkomst og kan vises som fglgende:

Debet: Anlaggsaktiver 175.000.000 kr.
Kredit: Kreditorer: 50.000.000 kr.

Kredit: Anden total indkomst 125.000.000 kr.




Y derligere er det optagede |an steget, hvilket betyder, at man som udgangspunkt skal indregne
kursreguleringen i resultatopgerelsen. Som falge af at 1anet er med til at sikre nettoaktiverne, skal

kursreguleringen vises som kursreguleringsreserve i egenkapitalen. Dette medfarer falgende posteringer:

Debet: Anden total indkomst 125.000.000 kr.
Kredit: Gadd 125.000.000 kr.

Kilde: Egen tilvirkning




4.3 /ndringerne fra IAS 39 til IFRS 9, fase 3
Mange har analyseret amdringerne ved overgangen fra IAS 39 til IFRS 9, fase 3, og afhandlingen omfatter

derfor i det efterfglgende afsnit en skitsering af aandringerne. Som falge af at aandringerne ligger klare, er
afhandlingen som naavnt i afgramsningen afgramset fra at undersagge denne analyse naamere, og skitseringen
af aandringerne er derfor opgjort pa baggrund af allerede foretagne analyser.

Nedenfor er de vaesentlige andringer skitseret for IAS 39 og IFRS 9, fase 3.

Grgn = Z£ndrede bestemmelser

= Uzndrede bestemmelser

Sikringsinstrument Sikret eksponering

1) Non- 2) Tidsvaerdi/ 4) Separate 5)Grupper af
derivatives til  forwardelement + risiko- poster, inklusive
FVTPL komponenter nettopositioner
3) Udenlandsk valuta basis 6) Aggregerede eksponeringer
Designer og dokumenter
¥ —
Cash flow- Dagsveerdi- Sikring af
sikring sikring nettoinvesteringer

7)Vurdering af effektivitet

Maling af ineffektivitet

8) Oplysninger

Kilde: Egen tilvirkning med inspiration fra Deloitte

Ovenstaende figur viser de aandringer (markeret med grent), som overgangen til IFRS 9, fase 3, medfarer.
Aendringerne kan beskrives som fglgende:

1) Ved overgangen til IFRS 9, fase 3, er det muligt at anvende alle finansielle instrumenter, som malestil
dagsveardi, gennem resultatopgarel sen til at sikre valutarisici. Tidligere var det ikke muligt at anvende

fx 1an eller tilgodehavender til at sikre valutarisici.




2) Somved IAS 39 er det fortsat muligt at henfare et derivat til hedge, dog skal der med de nye regler ske
en anderledes behandling af tidsveardien afhaangigt af, om den hedgede enhed er transaktionsrel ateret
eller tidsrel ateret.

3)Udenlandsk valuta basis spread findes ofte i finansielle instrumenter, der indeholder bytning af
pengestremme, som har forskellig valuta, og kan separeres og ekskluderes fra sikringsi nstrumentet.

4) Tidligere var det ikke muligt at udskille ikke-finansielle aktiver og forpligtelser og andre komponenter.
Dette er dog muligt efter IFRS 9, fase 3, séfremt de er separat identificerbare og kan males palideligt.

5) Det er ifalge IFRS 9, fase 3, muligt at hedge en gruppe af enheder, séfremt alle enhederne er enkeltvist
tilladt som afdaskkende enhed, hvis enhederne i gruppen styres pa en gruppebasis grundet et risk
mangement formal. Safremt der er tale om cash flow-hedges, skal modsatrettede cash flows indregnes

i samme periode i resultatopgerel sen.

6) Det er tilladt efter IFRS 9, fase 3, at foretage sikring af en aggregeret eksponering, hvori der indgar
derivater, hvor det tidligere kun var eksponeringen eksklusive derivat, der kunne sikres. Dette betyder,
at det ikke er et krav for virksomheden, at den aggregerede eksponering regnskabsmaessigt behandles

som en sikring, men den skal blot kunne kvalificeres som en sikring.

7) Der er ikke lamngere krav om en bagudrettet effektivitetstest, ligesom der ikke er krav om, at
effektiviteten skal ligge i intervallet mellem 80-125%. | henhold til IAS 39 ville en aandring i hedgen
normalt medfere genstart/opher af hedgen, hvor der fremover vil vaae krav om rebalancering, og
hedgen dermed kan fortsadte i en justeret form. Dette medfarer ligeledes, at en hedge kun ma ophare,
ndr hedgen ikke laangere opfylder kravene hertil, hvor det tidligere var valgfrit for regnskabsaflasgger,
om en hedge skulle afduttes eler fortsedte. | henhold til de nye regler skal regnskabsaflaegger
fremover lgbende vurdere kilder til ineffektivitet, som kan pévirke hedgen, og dermed ogsd om

virksomheden anvender risk mangement system I gbende, at kunne vurdere effektiviteten heraf.




8) | forbindelse med ikrafttrasdelse af IFRS 9, fase 3, er der er del flere oplysningskrav som
regnskabsaflaegger skal oplyse om end tidligere. Oplysningerne skal bl.a. indeholde en beskrivel ser af
regnskabsaflagggers risk mangementstrategi samt en beskrivelse af, hvordan disse implementerestil at
styre de aktuelle risici. Endvidere skal oplysningerne indeholde en beskrivelse af, hvordan hedging-
aktiviteterne kan pavirke de fremtidige cash flows, herunder hvordan de pavirker starrelsen, timingen
og usikkerheden. Endelige skal der oplyses om den effekt, hedgingen har haft paregnskabet, herunder
resultatopgerel se, balance, egenkapital opgerelse samt anden totalindkomst4.

De gvrige elementer i ovenstaende figur andres ikke vassentligt ved overgangen til IFRS 9. Dette betyder, at
der fortsat er tale om cash flow-sikring, dagsvaardisikring samt sikring af nettoaktiver.

4.4 Delkonklusion
Finansiel sikring er en virksomheds mulighed for, at en ugunstig konsekvens matte forekomme pa en

regnskabspost, og for at undgé denne risiko kan virksomheden etablere et sikringsforhold, som indgas mellem
to eller flere parter. Nar man taler om sikring, taler man om den sikrede post i regnskabet og
sikringsinstrumentet, som benyttes il at sikre posten. Dette er med til fx at sikre dagsveardien af en post eller
vagdien af de fremtidige pengestramme.

IFRS 9 beskriver de 3 sikringsformer, som er sikring af dagsvaadi, sikring af pengestrgmme og sikring af
nettoinvesteringer. De tre typer af sikringsformer er ikke aandret fra IAS 39. Ved sikring af dagsvaadien i et
regnskab, vil virksomheden sikre den risiko, der er, for at vaardien af det indregnede aktiv eller den indregnede
forpligtelse andrer sig. Ved sikring af pengestrgmme skal virksomheden sikre de fremtidige pengestramme,
som kan henfgres til enten pengestramme fra et aktiv, eller en forpligtelse eller en fremtidig forventet aftale
eller transaktion. Sikring af nettoinvesteringer omhandler fx den vautarisiko, der kan opstd, hvis en
virksomhed ved udarbejdelse af et koncernregnskab indregner komponenter, som aflaggger regnskab i en ikke-
funktionel valuta.

Devaesentligste aandringer fralAS39til IFRS9, fase 3, er for sikringsinstrumenterne, at det fremover er muligt
at anvende ale finansielle instrumenter, som males til dagsveadi gennem resultatopgerelsen, til at sikre
valutarisici. Videre skal behandlingen af tidsveadien af en hedge ske pa anden vis, at efter om den er
transaktionsbaseret eller tidsbaseret.

Phttp://www.ey.com/Publication/vwLUAssets/Applying_IFRS:_Hedge accounting_under_IFRS_9/SFile/Applying_Hed
ging_Feb2014.pdf




For de sikrede poster er det fremover muligt at udskille ikke-finansielle aktiver og forpligtelser, hvis disse er
identificerbare og kan males pdlideligt. Derudover kan virksomhederne fremover foretage sikring af hele

grupper, ligesom virksomhederne kan sikre aggregerede eksponeringer.

| forhold til dokumentationen af hedge accounting er det ikke lamngere et krav, at der foretages bagudrettet
effektivitetstest, ligesom kravet om, at effektiviteten skal ligge mellem 80-125%, ikke laangere er gaddende.

Endelig er oplysningskravene blevet mere strikse i forhold til 1AS 39, hvilket betyder, at regnskabet skal
indeholde oplysninger om virksomhedens risk mangement-politik samt en beskrivelse af, hvordan hedging-

aktiviteterne pavirker regnskabet.

Det er vores vurdering, at andringerne ikke medfgrer vaesentlige andringer for behandlingen af hedge

accounting, men naamere for vurderingen af effektiviteten, oplysningskravene samt dokumentationskravene.

Vi vil i kommende kapitel behandle de amdrede dokumentationskrav for virksomheden.




5. Krav til risikostyring og dokumentation hos virksomheden
Formal et med dette kapitel er at belyse det arbejde, det er ngdvendigt at udfere af regnskabsaf| asggers personale

for at kunne anvende hedge accounting, samt hvilke dokumentationskrav der er, jf. den respektive
regnskabsstandard. Herunder vil vi opsummere og sammenholde kravene til virksomheden fra de tidligere
strikse regler under IAS 39 samt de bl adere og mere principbaserede regler under den nye godkendte IFRS 9.
Disse vil vi samlet anaysere og vurdere IFRS 9's pavirkning pa virksomheden, hvilket vil resultere i en
vurdering af, hvorvidt IFRS 9 reelt set er blevet en lempelse for virksomheden, eller om der blot er tale om en
forskydning af arbejdet fra en finans- eller treasury funktion til, at det nu i hgjere grad er spredt ud pa
strategiske bedutningstagere.

5.1 Indledning
Flere af de overordnede formal, som blev beskrevet i kapital 3, gar pa, at IAS 39 har tillet store krav til

virksomhederne, for at det har vaaret muligt for disse at anvende hedge accounting. Der har vagret rigtig mange
uhens gtsmaessige specifikke krav, der som naavnt har resulteret i, at flere mindre virksomheden helt opgav at
falge IAS 39 pa baggrund af manglende ressourcer og kompetencer. Nogle af 1A S 39s sikringsbestemmel ser
indebagrer bl.a, at der skal foreligge dokumentation pa sammenhaang mellem risikostyringspolitikken og
sikringsforholdet, identifikation af sikringsinstrumentet og risikoeksponeringen samt dokumentation af
sammenhaangen mellem det sikrede™, hvilket ikke nadvendigvis er sdomfangsrigt, sdlaange man udel ukkende
benytter sig af relative simple derivater. Endvidere har dokumentationskravene for maling af effektiviteten
kraevet saarlige kompetencer og et stort omfang af ressourcer, da der har vaaret krav om bade | gbende forward-
og backwardstest, og hvor der har vaaet specifikke og malbare regler for, hvornar en hedge er effektiv og kan
behandles som s&dan. Det er disse krav IFRS 9 har til formal at lempe, sdledes at kravene er mindre restriktive
for at kunne anvende hedge accounting og i hgjere grad lamyger vesgt pa virksomhedens intentioner og
finansielle risikostyring. Der vil derfor i stedet lasgges vaagt pa ledelsens skan og vurdering om, hvorvidt der
er tale om en hedgingaktivitet i overenstemmelse med risikostyringsstrategien — hvilket stadigvaek skal
dokumenteresi det omfang, at virksomhedens risikostyringspalitik er klar og entydig samtidig med, at der skal

vage dokumentation for at denne overholdes.

IFRS 9 er uaandret i forhold til IAS 39 i forhold til, at det stadig er valgfrit, om man vil benytte sig af hedge
accounting eller blot fere de afledte posteringer af de afledte finansielle instrumenter over resultatet via

finansielle poster?®.

15 Deloitte — IFRS Introduktion til de internationale regnskabsstandarder, Side 271
16’Hedge accounting reforms: A Closer reflection of risk management’, side 2




5.2 Dokumentationskrav for anvendelse af hedge accounting under IAS 39
Som tidligere naavnt er der under 1AS 39 adskillige restriktive krav, som skal vaae overholdt, far det er muligt

a benytte sig af de fordelagtige hedge accounting-regler, hvor resultaterne af afdaskningen af de finansielle
risici bliver prassenteret mest hensigtsmasssigt. Patrods af at virksomheden mener, at de overordnede krav for
at kunne benytte hedge accounting er overholdt, kraaver IAS 39, at passende dokumentation af hedge-rel ationer
er dokumenteret ved hedgens pabegyndelse, og indtil den respektive dokumentation er pa plads, vil det ikke
vage muligt at anvende hedge accounting®’. Dokumentationskravene kan ikke udarbejdes tilbage i tid, og
safremt de ikke er pa plads ved hedgens start, vil de afledte posteringer af det sikrede og sikringsi nstrumentet
begge blive fart over resultatopgerelsen. Der bar derfor vagre et stort fokus fra virksomhedens synspunkt p3,
at dokumentation er pa plads, inden hedgen indgas.

Eksempel 5.1 - Timing for anvendel se af hedge

Virksomhed A vil sikre salg i fremmed valuta for regnskabsaret 2015, hvorfor de pr. 01.01.2015 har indgéet
en fx forward-aftale for perioden 01.01-30.06 i forhold til US dollars. Den forngdne dokumentation bliver
imidlertid ikke faardiggjort fer 01.02.2015.

Virksomhed A ma derfor fra 01.02.2015 anvende hedge accounting — safremt alle krav er overholdt — mens
perioden fra 01.01.2015-31.01.2015 vil skulle behandles efter normale regler, hvorfor kursgevinster/tab vil
feres under finansielle poster, og salgene vil ga ind i resultatet til kursen pa den specifikke dato.

Kilde: Egen tilvirkning

IAS 39 anferer, at der ved pabegyndelsen af en hedge skal foreligge formelt designering og dokumentation for
felgende's:

o Virksomhedens risikostyringspolitikker samt strategien for benyttelse af hedging-aktiviteter til at
imadegarisici.
e Hedging-forholdet mellem det sikrede og sikringsinstrumentet

Med andre ord kan man sige, at der er to kategorier af dokumentationskrav for benyttelse af hedge accounting
under IAS 39:

e Den pa forhand forbedrede risikostyringspolitik, som bl.a. indeholder en beskrivelse af, hvilke risici
virksomheden har, samt hvordan det planlaggges at imadega disse.

71AS39.1G.F.3.8
18]AS39:88




e Den mere specifikke dokumentation for den enkelte indgaede hedge, som indeholder detaljer om det

sikrede, risikoen, sikringsinstrumentet mv.

For uden disse to overordnede kategorier vil der veae nogle dokumentationskrav til at understette
informationer som oplyst i &rsrapporten, jf. IFRS 7. Disse krav kan ikke praecist sadtesi en af de ovenstaende
kategorier, men de vil bestd af en kombination af ovenstdende samt totaler for de transaktioner, som

prassenteresi regnskabet.

Vi vil i det fglgende gennemga mere specifikt, hvad det kraeves af virksomheden i de to kategorier.

5.2.1 Ledelsens risikostyring og strategier
IAS 39 beskriver ikke kravet om en formel dokumentation af virksomhedens risikostyring og benyttel se af

hedge accounting heri for at imadega risici saaligt specifikt, men der str meget kort, at en virksomhed ma

have dokumenterede formdl for strategien for at imedega de finansiellerisici, far at hedge kan anvendes.

Derudover er det et krav, at de specifikke hedges, der indgas, skal vaare aligned med den nedskrevne generelle
politik for benyttelse af sikringsinstrumenter til at imegdega de finansiellerisici’®. Det maderfor som minimum
forventes, at der i risikostyringsbeskrivelsen er en liste over derisici, som virksomheden er eksponeret overfor,

samt en beskrivelse af, hvorledes virksomheder planlagger at imgdega disserisici.

Den gode dokumentation af en virksomheds risikostyringsstrategi vil ogsa indeholde en beskrivelse af hele

processen for at identificererisici, hvorfor de oplistederisici er aktuelle for virksomheden.

Omfanget og kompleksiteten vil variere at efter virksomhedens sterrelse samt anvendelse af hedging til at
afdakke finansidlle risici, og de meget fa regler for dette punkt i IAS 39 giver virksomheden lov til frit at

fortolke.

5.2.2 Specifik dokumentation af den enkelte hedge
Foruden den overordnede dokumentation som listet ovenfor omkring virksomhedens risikostyring er der ogsa

en rakke specifikke krav for den enkelte hedge, fer at den overholder kravene, herunder savel
dokumentationskrav som krav om test. De krav, der som minimum skal ligge for alle indgdende hedges
individuelt, er falgende®:

e Overholdelse af risikostyringspolitik

Indledningsvist er der ved ale hedges krav om, at disse skal vege i overensstemmelse med
risikostyringspolitikken og strategien som omtalt i afsnit 5.2.1. Der er ikke nogle krav, der bestemmer
bevisbyrden for dette, men det er blot et krav, at der er taget tilling hertil?%. Det kan blot vaare en linie, der

1%iGaap 2015, Clear Vision — Volume C Financial Instruments — IAS 39 and related standards, side 635
20 jGaap 2015, Clear Vision — Volume C Financial Instruments — IAS 39 and related standards, side 636
21 iGaap 2015, Clear Vision — Volume C Financial Instruments — IAS 39 and related standards, side 637




noterer: ' Denne hedge er indgaet i overensstemmelse med vores risikostyring og hedge-politik som beskrevet
i vores risikostyringspolitik’

¢ Risikoidentifikation og beskrivel se af den specifikke hedge

Der ber foreligge en kort beskrivelse af den risiko, som skal afdakkes, f.eks. om der er tale om renterisiko,
valutakursrisiko eller lignende, samt hvilken type af hedge, der er tale om; CF hedge, fair value-hedge eller
net investment-hedge. Herunder skal der ogsd beskrives, hvilke processer der indikerer hedging-forholdet
mellem sikringinstrumentet og det sikrede.

o Detaljer omkring sikringsinstrumentet

For alleindgaede hedges skal der for det valgte sikringsinstrument dokumenteres en raskke oplysninger. Dette
skal indebagre arten af sikringsinstrumentet, referencenummer pa instrumentet, hvilke parter aftalen er indgaet
med, start- og forfaldsdag, eventuelt valuta og rente hvis relevant samt det sikrede bel gb. Herudover bar der
noteres omkring eventuelle likvide betydninger, og den underskrevne kontrakt med underliggende dokumenter
ber vedhadtes.

o Detaljer omkring det sikrede

I lighed med dokumentation af sikringsinstrumenter er der ogsa krav til detaljer omkring det sikrede. Her skal
arten af det sikrede samt eventuelt referencenummer hvis muligt fremga. Derudover skal modparten, start- og
slutdato, val uta, rente, bel @b samt timing ogsa dokumenteres. Der bar ogsa vedhadtes relevant dokumentation,
som f.eks. salgs- eller kgbsforecasts for belgh, som det er besluttet, der skal hedges ved cash flow-hedges?.

o Effektivitetstest og resultater heraf

Der er som minimum krav om, at der udferes en indledende effektivitetstest baseret pa den forventede
udvikling samt en retrospektiv effektivitetstest for afdutningsvist at dokumentere, hvorvidt
hedgetransaktionen har veget effektiv eler €7j. Der ber vege en beskrivelse af begge af disse tests
indeholdende en beskrivelse af, hvordan effektivitetstesten vil blive udfert, og om der er grundlag for, at
effektiviteten af hedgingtransaktionen kan males pdlideligt — herunder en specifikation af, hvordan
effektiviteten vil blive vurderet, og hvordan ineffektiviteten vil blive malt. Derudover er der krav om en
beskrivel se af; hvorfor hedgetransaktionen forventes at vaare effektiv, hvilke type af test, perioden, den daskker,
og om der er tale om en test for en periode eller en |gbende akkumulerende test over hedgens |gbetid samt
afdutningsvist, hvor ofte det planlasgges, at testen skal udfares*. Dokumentationen for, at en cash flow-hedge

22 jGaap 2015, Clear Vision — Volume C Financial Instruments — IAS 39 and related standards, side 637
23 iGaap 2015, Clear Vision — Volume C Financial Instruments — IAS 39 and related standards, side 638
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forventes at vage effektiv, vil blandt andet afhaange af, om den sikrede transaktion hgjst sandsynligt vil

forekomme. Denne dokumentaion kan understettes af kontrakter eller historiske tal.

Resultatet af de tests, som er udfert, skal ogsa dokumenteres og skal indeholde dato for testens afholdelse,
hvilken periode, testen dakker, resultatet af selve testen samt underliggende dokumentation for den udferte
test. Disse tests skal vage rimelig konkret udarbejdet og er ofte meget ressourcekreevende, da hedge-
transaktioner er en omfattende proces at teste.

e Beskrivelse af transaktionen

Afdlutningsvist skal der foreligge en beskrivelse af transaktionen som falge af hedgeaktiviteter, herunder hvad
der er fort over egenkapitalen, og hvad der er fart over driften efter reglerne som beskrevet i kapital 4.

Hele den overstéende dokumentation opdateres | gbende gennem perioden, hvor hedgen | gber, og vil ferst blive
afsluttet herefter. Det er denne dokumentation som efter IAS 39 som minimum forventes at blive udarbejdet
for a en virksomheden regnskabsmaessigt kan benytte sig af de fordelagtige hedging-regler. Vi vil i det
f@l gende gennemga dokumentationskravene jf. IFRS 9.




5.3 Dokumentationskrav for anvendelse af hedge accounting under IFRS 9
Overodnet set er der ikke s store forskelle for dokumentationskrav under IFRS 9 sammenholdt med de

tidligere dokumentationskrav under 1AS 39, og selve opbygningen af dokumentationskravene er som
udgangspunkt usendrede. Dykker man dybere ned i IFRS 9, vil man notere, at flere af de restriktive krav er
frafaldet eller reduceret. Patrods af at mange af parametrene er de samme, er det vaagtningen af disseimellem
der har aandret sig, hvilket har resulteret i en mere bled vurdering om, hvorvidt anvendelse af IFRS 9 kan

anvendes — og at det er disse beslutninger, der i hgjere grad skal dokumenteres.

Kravene for at kunne anvende IFRS 9 er som tidligere naevnt fa@l gende?®:

e Sdvel det hedgede som hedging-instrumentet skal overhol de anvendelighedskravene for at vaere hedge

accounting, fer disse ma benyttes

e Ved en sikringaktivitets start skal alle de formelle krav omhandlende en formel beskrivelse af savel
sel skabets risk management samt den specifikke indgaede hedge vaare dokumenteret

o Den specifikke indgaede hedge skal overholde kravene omkring effektivitet, og testen heraf skal vaare

dokumenteret

Som det kan ses ud fra ovenstaende, er de overordnede dokumentationskrav mere eller mindre identiske med
de tidligere, hvor det i lighed med eksemplet 5.1 ikke er muligt at anvende de fordelagtige regler for hedge
accounting, feor alle dokumentationskravene er overholdt. PA samme vis som under IAS 39 fordeles

dokumentationskravene op i to dele:

e Den pa forhand forberedte risikostyringspolitik, som bl.a. indeholder beskrivelse af, hvilke risici
virksomheden har, og hvordan hvorledes det planlaegges at imadega disse.
e Den mere specifikke dokumentation for den enkelte indgéede hedge, som indeholder detaljer om det

sikrede, risikoen, sikringsinstrumentet mv,

Vi vil i det f@lgende komme naa'mere ind pa virksomhedens dokumentationskrav for de to dele anvendel se af
hedge accounting under IFRS 9, hvor der for IFRS 9 vil veae hgjere fokus pa virksomhedens

risikostyringspolitik og mindre fokus pa de tidligere strikse effektivitetsberegningskrav i 1SA 39.

% |FRS9:6.4.1
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5.3.1 Ledelsens risikostyringsstrategi samt malsaetninger og formal hermed
Der er ingen formelle regnskabsstandarder, som regulerer reglerne for et selskabs risikostyringspolitik og

strategier for imedegaelse heraf, samt mal for den benyttede strategi, herunder anvendelsen af hedging-
aktiviteter, pd naa at de skal foreligge, for at hedge accounting kan anvendes.

| forbindelse med anvendelsen af IFRS 9 er det essentielt at skelne imellem en virksomheds
risikostyringsstrategi og virksomhedens malsagning og forma med risikostyringsstrategien. Forskellen kan
kort beskrives ved, at en virksomheds risikostyringsstrategi er identifikation, vurdering og prioritering &f risici
for efterfelgende at tildele og fordele ressourcer til at minimere og kontrollere disse. Risikostyringens
malsaaning og forma er at sikre usikkerheder, der afleder virksomheden, for at nd de mal, der er sat i
risikostyringsstrategien. En virksomheds risikostyringsstrategi vil i de fleste tilfadde blive beduttet af det
pverste ledelsesorgan, hvori det blandt andet vil fremgd, hvilke risici virksomheden er eksponeret overfor,
graden af de identificerede risicis indflydelse pa virksomheden samt en overordnet beslutning af, hvordan
virksomheden skal adressere og afdaskke de identificerede risici?.

Dette er typisk nedskrevet i en sagskilt risikostyringspolitik og medgdr som en del a en
forretningsgangsbeskrivel se, finance manual eller lignende og herigennem kommunikeret ud i virksomheden

via mere specifikke guidelines og procesbeskrivel ser.

Derimod vil en virksomheds mere specifikke mal satning for en hedging-transaktion, herunder forma og arsag
for den specifikke indgéende hedge, veare mere individuel og specifik. Dette indebagrer en beskrivelse af
forholdet mellem det specifikke hedging-instrument, som er blevet designeret til at imgdega en risiko, som er
opstéet via en fremtidig transaktion eller en balancepost. Mens den overordnede risikostyringsstrategi
indeholder, hvorledes virksomheden i store traek vil imadega en risiko, hvilket kan indebaae flere forskellige
hedging-strategier, vil man ved risikostyringens mal sagtning og formal vaareinde og vurdere de enkelte forhold

mellem det hedgede og sikringsinstrumentet?,

Dette er en vigtig faktor for at bedutte, hvorvidt kravene for anvendelse af hedge accounting er overholdt, og
hvorvidt aandringer i en virksomheds malsagtning og formalet med risikostyring vil have konsekvenser for den
regnskabsmaessige behandling af hedge-transaktionen. £ndring af et risikostyringsformal kan medfere, at den
originale arsag og det originale forma med hedging-transaktionen ikke laangere holder, og man vil derfor
skulle ophgre med at bogf gre transaktionen efter reglerne for hedge accounting. Dette kan skyldes, at der ikke
langere er en tydelig gkonomisk sammenhaang mellem det hedgede og sikringsinstrumentet, eler at
kreditrisikoen pavirker udviklingen for enten det hedgede eller sikringsinstrumentet i hgjere grad end selve
forholdet mellem disse.
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Eksempel 5.2 Hedging af renterisiko, hvor risikostvringsmal seetningen efterfal gende aandres

En virksomhed har en risikostyringsstrategi mod renterisikoen, hvor de har defineret, at de gerne vil have et
mix mellem fastforrentede og variable renter. Srategien lyder sdledes, at det skal veare mellem 40-60
procent af lanene, som skal vaere fastforrentede I&n. Virksomheden har hjemtaget et 1an pa 100 mio. DKK
med variabel rente, hvoraf de sikrer 50 mio. DKK til en fast rente via en renteswap.

Efterfelgende indgar virksomheden et 1&n pa 50 mio. DKK, som de grundet den lave rente indgar til en fast
rente. | lyset af den lave rente har virksomheden det fint med, at der er 66% af deres gadd, der er til en fast
rente, hvilket er en aadring i malsagtningen i forhold til risikostyringsstrategien. Formalet med hedgen er
derfor blevet andret efterfelgende, og af de 50 mio. DKK, hvortil der blev lavet en swap, vil 10 mio. DKK
(svarende til 6%, som er den del over 60%) e kunne falde ind under hedging-reglerne mere, og hedge
accounting for denne del vil g kunne anvendes.

Alternativt kunne man have lavet en renteswap af det nye lan, der sikrede, at 10 mio. DKK af de 50 mio.
DKK var variable, og man ville sdledes stadig vaare inden for de 40-60%, og mal'sagtningen og formalet ville
dermed vaae overholdt. Fra et regnskabsmeasssigt synspunkt er det derfor vigtigt at skelne imellem
risikostyringsstrategi og risikostyringens formal og malsaening.

Kilde: Egen tilvirkning

Som det kan ses ud fra eksemplet ovenfor, kan en forholdsvis lille aandring have stor betydning for
virksomhedens hedge accounting, da den bevirkede, at kravene for at ma benytte sig af hedge accounting ikke
laangere var overholdt. Det er for sddan ligegyldigt, hvorvidt virksomhedens revisionsstrategi aandrede sig
efterfalgendetil, at man ville sikre en fast rente af 60-80% af sine lan, daman stadig ville fravige formalet og
mal saetningen pa det tidspunkt, hvor man indgik den farste renteswap?®.

For at kunne afgere dette, er det et krav om en formel dokumentation af alle indgéende hedges indehol dende
en beskrivelse af malsagtning og forma ved at hjemtage sikringsinstrumentet. Det er ydermere et krav, at der
atid er konsistens mellem risikostyringsstrategien samt malsagtningen og formalet med risikostyringen. En
indgdet hedge, hvor forholdet mellem sikringsinstrumentet og det sikrede overholder de gaangse regler om en
gkonomisk sammenhaang, kan derfor stadig ophere, safremt formalet og malsagningen med den specifikke
risko andrer sig, eller hvis formalet og malsaetningen ikke er konsistente med risikostyringsstrategien som
besluttet af det gverste ledel sesorgan.

Som naevnt tidligere er der ingen formelle krav til risikostyringsstrategien, men den dokumenterede
risikostyringsstrategi skal som minimum indeholde en fuldsteendig liste over alle de risici, virksomheden er
eksponeret overfor, samt en beskrivel se og analyse af, hvorledes virksomheden har taenkt sig at afdaekke disse

identificerede risici. Safremt disse risici ikke er inkluderet i strategien, er der ingen mulighed for at
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dokumentere konsistensen mellem den besluttede risikostyringsstrategi samt malsaetningen og formalet med
de indgdende hedges. P4 samme vis er det ogsa nadvendigt ved indgaelsen at dokumentere mal satningen og
formdlet, far hvert enkelt sikringsinstrument hjemtages, da man ska kunne falge en direkte forbindelse fra
indgdelsen af hedgen over til risikostyringsstrategien, der kan understette ledelsens intentioner med den
indgdende hedge.

Som falge af det @gede fokus pa virksomhedernes risikostyringsstrategi og forma bar en sadan nedskreven
strategi ogsa indeholde en beskrivelse af hele processen, en dybere forklaring pa de identificerede risicis
mulige effekt og konsekvens for virksomheden, hvis disse ikke af dagkkes, samt en konkret prioritering af de
forskelle risici samt en handlingsplan for, hvordan disse skal afdagkkes, og ikke kun en tabe med hvilken
handling der skal udfgres. For selve hedging-omrddet ber der ogsd veae en procedure- og
forretningsgangsbeskrivel se, med eventuel omtale af front-office, middle-office og back-office samt praksis

og retningslinjer for, hvornar hedges indgas.

Disse retningslinjer vil for starre virksomhder med et betydeligt antal hedges eller typer af hedges typisk
indehol de kvalitative retningslinjer, som at den forventede exposure skal vaae over XX antal kroner, far at den
hedges, kab i XX og YY valutaskal atid hedges, mens uanset exposure aldrig vil blive hedged.

I lighed med under 1AS 39 vil omfanget og kompleksiteten variere alt efter virksomhedens starrelse samt
anvendelsen af hedging til at af daskke finansielle risici, men risikostyringsstrategien er mere afgerende her, da
den principbaserede IFRS 9 i hgjere grad laggger vaagt pa konsistensen som tidligere naavnt.

5.3.2 Specifik dokumentation af den enkelte hedge
Foruden de mere specifikke krav til at dokumentere mal saetningen og formalet med de enkelteindgdede hedges

er kravene meget ens sammenholdt med IAS 39, som omtalt i afsnit 5.2.2. For hvert enkelt hedging-forhold,
bar der ligge en kort beskrivelse af den specifikke hedge, hvad der reelt set hedges og forholdet herimellem,
samt hvilken type af hedges, der indgas. Samtidig skal der vaae en dato for, hvorndr hedging-forholdet
begyndes, og for den forventede periode, der dackkes. Det skal paferesi dokumentationen efterfalgende, hvis
dette amndres. Derudover ber der vaae de specifikke detaljer som under IAS 39 for sdvel sikringsinstrumentet
som det item, der sikres.®

Ovenstaende krav bagr som sadan ikke vagre saglig tidskraevende og vil som hovedregel blive udfert af den
ansvarlige i en treasury-afdeling eller af den ansvarlige i finansfunktionen. Set fra en gkonomifunktions
synspunkt er den store aandring i forhold til test af effektiviteten, hvor de mere principbaserede regler skinner
igennem, da IFRS 9 i modsadning til IAS 39 ikke har nogle regler, der kreever en retrospektiv test for at
bestemme kravenetil effektivitet, men derimod er det nu hensigten, der er afgerende. Der er derfor udelukkede

krav om fremadrettede test, der viser, a der er en gkonomisk sammenhaag mellem det sikrede og
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sikringsinstrumentet, samt at forholdet kvantitativt er ens for det sikrede samt sikringsinstrumentet under

hensyntagen til de hedgedes respektive veegtning®..

En forward-test vil f.eks. blot vaae a bevise, a der er en direkte sammenhaang mellem det sikrede og
sikringsinstrumentet. Det kan veare, at du forventer at kabe i USD, mens din funktionelle valuta er DKK,
hvorfor du sikrer dine kab ved at lave en option paat ssdge USD. Det er i dettetilfedde let at bevise, at safremt
den sikrede risiko (valutarisiko ved kab af varer i USD) aandrer sig, vil veardien af sikringsinstrumentet asndre

sig tilsvarende den anden vej (kursen pade USD, vi sadger).

Er der tale om et fast kab, hvor vi kender kontrakten, vil det veare let kvantitativt at beslutte bel gbet, vi skal
sikre, for at kunne sadge i fremtiden, men hvis der er tale om ubekendte fremtidige transaktioner, vil vores
dokumentation vaze historiske tal og budgetter, der retfeadigger den kvantitative starrelse af
sikringsinstrumentet. Som naevnt undgdr vi de retrospektive test, der er mere komplicerede, og som ofte vil
kunne pavirke bogferingen. Under IFRS 9 vil det udelukkende veae, hvis risikostyringsstrategien eller
formdlet andrer sig i lgbet af hedgens Igbetid, a man ikke vil kunne benytte sig af reglerne for hedge
accounting, hvorfor man i hgjere grad kender sin fremtidige bogfering, og der samtidig vil vaae faare

amndringer ved arsafdutningen end tidligere.

5.4 Delkonklusion
Som en del af betingelserne for at anvende de fordelagtige principper omkring hedge accounting er der en

raskke dokumentation, som en virksomhed vil skulle forberede. Dette involverer medarbejdere helt fra det

averste ledel sesorgan til finans- og treasuryafdelingen.

Ved anvendelse af IAS 39 skal en virksomhed have forberedt en risikostyringsstrategi, der pa overordnet
niveau beskriver, hvilke risici virksomheden er eksponeret overfor, og hvordan det planlasgges at disse skal
afdakkes. Foruden disse overordnede beskrivelser skal selskabet for hver eneste indgéede hedge dokumentere
arsagen, formdlet, timingen og helt specifikke detaljer omkring sdvel det sikrede som sikringsinstrumentet.
Foruden disse krav er der ogsa krav til effektiviteten. Dette indebaaer forward-test, hvor formdlet er at
dokumentere den gkonomiske sammenhsang og kvantitative sammenhold mellem det skrede og
sikringsinstrumentet, samt de komplicerede backwards-test, der har til forma at male, hvorvidt den specifikke

hedge nu ogsa har vaget effektiv.

Pa overordnet niveau er dokumentationskravene ikke vaesentlige anderledes efter IFRS 9, hvor det ligeledes
er et krav, at en risikostyringsstrategi udarbejdes, og at denne er konsistent med de formal og den méalsagtning,

der sadtes for ale de specifikke hedges, der indgas. Derudover er der de samme krav som under 1AS 39 for
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den enkelte specifikke hedge, pa nag at der ikke langere er krav om test af de historiske tal til at evaluere
effektiviteten, hvorfor de komplekse backwards-test frafalder.

Dette skyldes hovedsageligt, at IFRS 9 er mere principbaseret end IAS 39, og man vil derfor i stedet lagyge
vaagt pa intentionen fremfor beregninger af historiske tal. S& mens effektivitetstesten af de lukkede hedges
tidligere har vaaret en af de vassentligste faktorer i vurderingen af, hvorvidt man kan anvende reglernefor hedge
accounting, er det nu mere hensigten, der er vessentlig. Dette betyder dog ogsd, a krav som
risikostyringsstrategi, der tidligere er blevet anset som et af de mindre vaesentlige kriterier, som nogle maske
blot hurtigt lavede for a vaae i compliance med reglerne, fremadrettet vil veare meget mere specifikke og
praecise, da hedge accounting ikke ville kunne anvendes, safremt der ikke er en direkte konsistent mellem

risikostyringsstrategien, risikostyringsformalene og malsagningerne for de specifikke hedges.

Dette vil indebage, at en sterre del af arbejdet vil blive lagt pa det gverste ledel sesorgan, da det typisk er pa
dette niveau, at risikostyringsstrategien vil blive udarbgdet. Samtidig vil arbejdet i finans- og/eller
treasuryafdelingen blive reduceret som falge af, at der ikke laangere skal udfares backwards-test. Backwards-
test er en tilbagevendende opgave, som er forholdsvis omfangsrig og kraever bade specifikke kompetencer og
ressourcer. Risikostyringsstrategien vil naturligvis vaae en |gbende proces, men sdfremt man far udarbejdet
en detaljeret og fuldstamdig strategi til at begynde med, vil der forventdigt udelukkende vaere aandringer til
denne, n&r enten markedet amdret sig radikalt, eller nar virksomhedens operationer aandrer sig. Det ma derfor
antages, at nér der ferst opgaven med at fa udarbejdet en fyldestgerende risikostyringsstrategi er klaret, sa vil
de ressourcer, der skal benyttes fremadrettet hertil veere marginale. Derudover skal man tage hgjde for, at en

detaljeret riskostyringsstrategi i hgjere grad vil give vaadi til virksomheden end en udfart backwards-test.

Det er derfor voresvurdering, at reduktionen af ressourcer og kompetencer i finans- og/eller treasuryfunktionen
mere end opvejer det ggede arbejde, der er hos direktionen og det gverste ledelsesorgan i forbindelse med
udarbejdelse af en detaljeret og omfattende risikostyringsstrategi, og at det samlet set er en lempelse for
virksomheden at anvende |FRS 9 samtidig med, at ressourcernei hgjere grad bliver benyttet parelevantetiltag,
der kan medvirke til at skabe gget vaardi til virksomheden.




6. Revisors revisionsbevis som fglge af eendrede regnskabsstandard
Formalet med dette kapitel er at belyse den overordnede pavirkning pa revisors indledende overvejelser og

handlinger i forbindelse med en virksomheds anvendelse af IFRS 9. Vi vil med udgangspunkt i de aandrede
dokumentationskrav for virksomheden, som naevnt i kapital 5, anaysere, hvorledes det vil pavirke den
overordnede tilgang til revisionen af virksomhedens anvendelse af hedge accounting, samt vurdere, hvorvidt
der er tale om en reducering eller en foragelse af omfanget af revisionsarbejdet, der udarbejdes, eller om der
blot tale om en aandring af handlinger, der skal udfaeres, herunder vil vi ogsa undersage holdningen blandt

revisorer til den nye IFRS 9.

6.1 Indledning
Ved benyttelse af hedge accounting under IFRS 9 er der, som omtalt i kapital 5, en raskke dokumentationskrav

til virksomhederne, der har aandret sig i forhold til de tidligere regler under IAS 39. Dette vil naturligvis give
andringer til revisors indledende overvejelser om, hvordan revisionen af virksomhedens hedge accounting
planlagges at blive udfert, herunder den overordnede tilgang hertil. Mens revisors arbejde tidligere har vearet
meget specifik rettet mod de test, som virksomheden har udfert for at overholde de strikse krav efter IAS 39,
vil handlingerne nu fremadrettet aandre sig, daman i stedet skal have overbevisning omkring intentionen og

de avrige forhold, som naevnt i kapital 5.

De nye krav for anvendelse af IFRS 9 har en mere blad karakter end de tidligere krav, hvorfor det som revisor
vil blive mere komplekst at dokumentere sin overbevisning heraf, da det ikke er muligt blot at henvise til en
beregning. Set fra en revisors synspunkt er der derfor revisionshandlinger og hermed ogsa forespergsler, der
frafalder, aandrer sig eller tilfgjes, og der er ikke et entydigt svar pd, hvorvidt det samlede omfang af revisionen
vil blive reduceret, uaandret eller foraget.

Vi vil i det felgende kommeind pa, hvilke dokumentationskrav der vil vaare fra et revisionsmaessigt synpunkt
for at faden fornadne overbevisning om, at kravene for at benytte hedge accounting under IFRS 9 er overholdit.
Vi vil endvidere vurdere, hvorledes der er tale om en reducering eller forggelse af omfanget af revisionen i

forhold til omfanget af revision ved benyttelse af reglerne under IAS 39.

6.2 Revisionsbevis ved anvendelse af hedge accounting
Som naevnt tidligere er der 3 kriterier til virksomheden for at kunne anvende de fordelagtige hedging-regler

under IFRS 9, hvilket er fglgende®:

e Sdvel det hedgede som hedging-instrumentet skal overhol de anvendelighedskravene for at veere hedge

accounting, fer disse ma benyttes
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e Ved en sikringaktivitets start skal alle de formelle krav, der omhandler en formel beskrivelse af savel
sel skabets risk management samt den specifikke indgéede hedge, vaare dokumenteret

o Den specifikke indgaede hedge skal overholde kravene omkring effektivitet, og testen heraf skal vaare

dokumenteret

Fra et revisonssynspunkt vil det derfor vage disse tre ting, revisor skal have overbevisning om, at
virksomheden overholder i forbindelse med revisionen. Dette vil som udgangspunkt kraeve, at virksomheden
paforhand forbereder og dokumenterer deres risikostyringsstrategi samt en saaskilt dokumentation tilhgrende
hver enkelt indgdede hedge, der dokumenterer de forhold, som naevnt i afsnit 5.3. | forhold til tidligere vil
virksomheden ikke skulle udarbejde den kraevende backwards-test til dokumentation af den endelige
effektivitet samt underliggende dokumentation for denne, hvilket farhen var et af de vaesentligste og primaae

dokumentati onsbeviser.

De amndrede dokumentationskrav hos virksomhederne vil derfor give anledning til en overvejelse omkring det
revisionsbevis, en revisor skal opnd for at kunne drage rimelige konklusioner som grundlag for
revisionskonklusionen. Revisionsbevis kan vaae flere forskellige former for dokumentation og bliver i 1SA
500 omkring revionsbevis delt op i inspektion, observation, ekstern bekradtelse, efterregning, genudferelse,
analytiske handlinger og forespergser.®

Som en del af revisionen er det revisors ansvar at vurdere relevansen, styrken samt palideligheden for at kunne

vurdere, om der er opnet tilstraskkeligt og egnet revisionsbevis™.

Under de tidligere krav, hvor der blev lagt stor vasgt pa selve testen af effektiviteten, og hvorvidt disse var
inden for de 80-120%, ville man som udgangspunkt benytte sig af revisionsbevisi form af inspektion, ekstern
bekredftelse og efterregning. Ekstern bekradtelse i form af engagementsopgaerelser fra virksomhedens
pengeintitutter men ogsa efterregning i forbindelse med validering af bade approach men ogsa af
ngjagtigheden og fuldstandigheden af de udferte effektivitetstest samt inspektion ved afstemning til
registreringer i virksomhedens bogholderi. Alle 3 revisionsbevis ses som forholdsvis staake og er samtidig
nogenlunde | ette at frembringe og fatilstraekkelig overbevisning af, om end omfanget af sddanne test kan vaare

omfangsrigt, som falge af den komplicerede beregning.

Vil man anvende hedge accounting under IFRS 9 vil den principbaserede tilgang medfare, at vi ikke vil give
den retrospektive effektivitetstest nogen betydning, men vi vil derimod vurdere virksomhedens hensigt med
de indgdede hedges, som vil blive dokumenteret i form af en detaljeret risikostyringsstrategi og en specifik
dokumentation for alle saarskilte indgaende hedges, der blandt andet indeholder en beskrivelse af formal og
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malsaetning med den enkelte indgéede hedge. Da der er tale om vurderinger, vil man ikke i samme omfang
kunne benytte sig af det revisionsbevis, man tidligere har kunnet, men man vil i stedet skulle opna bevis ved
forespargder, inspektion samt i vissetilfadde ogsd analyti ske handlinger. Herudover vil man ogsdi forbindelse
med test af tilstedevaarelsen benytte sig af ekstern bekradtelse men i mindre grad for vurdering af, hvorvidt

hedge accounting kan anvendes.

Forespargsler, inspektion og observation vil vaae de bevistyper der benyttes som primaat revisionsbevis i
forbindel se med vurderingen af, om hedge accounting anvendes korrekt. Daingen af disse individuelt betegnes
som staarke revisionsbevis, er det vigtigt, at der opnas sikkerhed via en konsistens i ale de kilder, revisor
benytter sig af. Dette vil vaae nadvendigt for den samlede vurdering af, om beviserne er tilstragkkelig og

egnede til en konklusion pa omradet.

Inspektion vil blive udarbejdet i forbindelse med modtagelsen af den udarbejdede risikostyringsstrategi samt
madereferater og lignende for selve processen. Derudover vil revisor modtage dokumentation for de enkelte

hedges, der er indgéet og pase at disse er passende dokumenteret.

Forespargsler og observation vil vegre i forbindelse med interview af de ansvarlige for udarbejdelsen af
risikostyringsstrategien samt gvrige deltagere for at faden fornadne overbevisning om, at processen er foregaet
som beskrevet. Endvidere kan vi fa overbevisning ved deltagelse i bestyrelses- og revisionskomitesmeder,

hvor risikostyringsstrategien er pa dagsordenen.

6.3 Interessentanalyse af revisors indledende overvejelser ved anvendelse af IFRS 9
Thomas Hjortkjaar Petersen, Partner i Deloitte Statsautoriseret revisionspartnerselskab, har i en arrakke

beskadftiget sig med revision og rédgivning af hedge accounting af sdvel finansielle virksomheder som
produktionsvirksomheder. Thomas har derfor fulgt dreftelserne omkring den nye standard meget teg og har
ogsa selv kommenteret pa forskellige fordag.

Thomas var og er stadig af den overbevisning, at der var brug for en ny standard omhandlende hedge
accounting, da de komplekse regler under IAS 39 afholdte mange virksomheder fra at benytte sig af hedge
accounting. Disse virksomheder lod enten helt vaae med at benytte hedge accounting og farte de afledte
posteringer under finansielle poster eller benyttede sig af en fair value-option, hvor de valgte at male savel

normale finansielle instrumenter som afledte finansielle instrumenter til dagsveardi®.

Thomas vurderer, at der ikke fra et revisonsmasssigt synspunkt som sddan var behov for en ny
regnskabsstandard, dareglernei IAS 39 bestér af strikse krav, som er meget handgribelige og lige il at teste.
| deflestetilfadde vil vi kunne sadte to streger, under hvorvidt det er korrekt, hvilket er relativt enkelt. | nogle
tilfadde, hvor der i effektivitetstesten er benyttet hypotetiske derivater, vil det vage ngdvendigt at teste de
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antagelser, der er lagt til grund for de hypotetiske derivater, hvor det kan vaae nedvendigt at lave
fremskrivninger, og maske hente nogle specialister ind til at sikre, at disse er korrekte. Som udgangspunkt er
det ikke Thomas' holdning, at der bliver benyttet for mange ressourcer pa a revidere hedge accounting
tidligere, om end han gerne s3, at flere af disse ressourcer bliver benyttet pa at forsta risikostyringsprocessen

og i mindre grad pa at teste de regul atoriske forhol d.

Thomas er af den opfattelse, at den store forskel mellem standarderne ligger i, at man tidligere reviderede op
imod strikse lovkrav, mens man nu i hgjere grad reviderer op imod politikker og forretningsgangbeskrivel ser.
Af den arsag er det vigtigt, at man som revisor allerede indledende har kontakt med sine kunder, hvor revisor
ger det klart, at séfremt hedge accounting vil benyttes under IFRS 9, er det ngdvendigt, at virksomhederne har
udarbejdet forretningsgangsprocesser for, hvorledes dette skal foregd, og paforhand identificeret, hvilkerisici
virksomheden er eksponeret overfor, og hvilkerisici der planlaggges at skulle af dagkkes.

| den ideelle verden mener Thomas, at revisor vil kunne laese en detaljeret forretningsbeskrivel ser somvil vaae
godkendt af en bestyrelse eller lignende, hvorefter revisor blot kan afstemme de bogfarte eksponeringer til
virksomhedens politik og forretningsgangbeskrivel se. PAden vis mener Thomas ogs3, at der ikke nadvendigvis
vil vage flere personer involveret i revisionen heraf. Denne forretningsgangsbeskrivelse ber indeholde
detaljerede og specifikke 'lines and limits for de enkelte eksponeringer, som er udstukket til hele
organisationen, hvor der ogs er krav til effektivitet. Hermed hvor tit testen skal foretages og lignende.*”

Ifelge Thomas Hjortkjaa indeholder en god revision indeholder en gennemgang og test af overholdelse af
virksomhedens forretningsgange, hvorfor overgangen til IFRS 9 som udgangspunkt ikke vil pavirke revisionen
vassentligt men mere vaggtningen af det dokumentationsmateriale man skal indhente. Thomas har noteret sig,
at bade IFRS 7 og 8 ogsd i hgjere grad lasgger op til, at man vaggter det gverste ledelsesorgans politikker og
interne retningslinjer hgjt i forbindelse med revisionen. Forskellen er at spore for de virksomheder, der ikke

tidligere har haft eller kun har haft meget overfladiske forretningsgange.®

Revisor vil her i hgjere grad end tidligere have dreaftelser omkring de regnskabsmaessige skan, der bliver lagt
til grund for anvendelsen af hedge accounting, og revisor skal vurdere de antagelser, der ligger til grund for
budgetteringen af det fremtidige salg, den benyttede volatilitet med videre. Thomas forventer, at omfanget af
revisionen for de virksomheder, hvor en risikostyringsproces og tilknyttede forretningsgangsbeskrivel ser for
sikring allerede er udarbejdet, vil vaare forhol dsvis uaandret, hvorimod omfanget vil @ges for de virksomheder,
der formelt ikke har udarbgdet disse endnu. Revisor vil i den forbindelse blive nadt til at kreeve denne

dokumentation udarbejdet, far de kan anvende hedge accounting under IFRS 9%,
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IFRS 9, fase 3, har som udgangspunkt levet op til Thomas forventninger, hovedsageligt set fra et
radgivningssynspunkt, da denne i hgjere grad tilpasser sig virksomhedens problemstillinger. Omvendt er han
dog ogsa opmearksom pa, at nar reglerne bliver lidt mere blede, vil der vaare virksomheder, der vil prove at
pavirke resultatet positivt via disse regler, og her er det vigtigt fra et revisionsmaessigt synspunkt at man er
skarp pa, at dokumentationen skal foreligge ved indgael se af hedgen. Thomas Hjortkjaa mener videre, at flere
virksomheder vil benytte sig af hedge accounting efter den nye standard, og kun de faareste virksomheder vil
falde fra som fglge af manglende formaliteter, hvilket var et af hovedformalene ved IFRS 9%.

Vi vil i det fglgende analysere omfanget neamere af de handlinger, der forventes udfart af revisor for at teste,

om hedge accounting anvendes korrekt, samt omfanget af disse test sasmmenholdt med tidligere.

6.4 Analyse af omfanget af revisors arbejde
Som det beskrives i afsnit 6.2, har den mere principbaserede tilgang i IFRS 9 andret de vurderinger og

sondringer, man som revisor skal foretage, hvilket betyder, at de typer af revisionsbevis, revisor kan opna, har

andret sig i forbindelse med de procedurer, der skal foretages.

Mange af de grundlasggende handlinger som forstael se af forretningsgangen og politikkerne er som sadan ikke
anderledes, men de vil formentligt vaere mere omfattende at gennemga. Store dele af processen |atidligere hos
treasuryafdelinger og/eller gkonomifunktionen, hvor virksomhedens risikostyringsstrategi fyldte mindre, og
typisk ville man kunne lave hele procesbeskrivelsen baseret pa interview med en eler to personer. Ved
anvendelse af IFRS 9 vil processen blive mere omfangsrig, da processen er spredt ud pa flere niveauer of
virksomheden — startende med bestyrelsen og direktionen og derefter forbi en eventue
riskovurderingsafdeling og videre til en Treasury- og finansafdelingen formentligt opdaelt i et back- og
frontoffice. Ud fra ovenstdende er det vores vurdering, at processen for identifikation af revisionsmasssige
risici relateret til hedge accounting og identifikationen af de kontroller, der imedegar disse, vil blive mere

omfattende ved revision af IFRS 9 sammenholdt med tidligere.

Som resultat af den mere omfangsrige forretningsproces vil risiciene og de tilhgrende kontroller blive spredt
ud pa flere niveauer. Samtidig vil risiciene formentligt blive foreget, da jo laangere processen er, des flere
steder kan der skefgjl. Dette vil resulterei et gget antal relevante kontroller, der skal testes. Man vil forvente,
at der er implementeret kontroller pa bestyrelsesniveau angdende godkendelse af risikostyringsstrategien,
kontroller der sikrer, at de indgdede hedges, formdl og malssning er aligned med den godkendte
riskostyringsstrategi samt relevante kontroller, der sikrer, at hedges er behgrigt behandlet og bogfert. Tidligere
ved anvendelse af hedge accounting efter IAS 39 ville de relevante kontroller ligeledes besta af godkendelse
af en risikostyringsstrategi, som dog i hgjere grad ville gaind under test af de overordnede interne kontroller

og ikke vaze ligesa relevant set med hedge accounting-briller som under IFRS 9. Risiciene relateret til
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effektivitet, herunder isaa risici relateret til den endelige effektivitet, vil typisk vaae afdakket via komplekse
kontroller, der ligeledes vil vaare omfattende at teste grundet hyppigheden og kompleksiteten. Baseret pa dette
er det vores vurdering, at omfanget af arbejde relateret til test af kontroller vil veare lempet moderat, dog uden
at der kan svares entydigt herpd, da dette er pavirket af kompleksiteten af kontrollerne implementeret pa

bestyrel sesniveau.

Uanset konklusionen af de testede relevante kontroller vil revisor skulle udfare en ragkke substanshandlinger
for at kunne give en konklusion pa regnskabsposten som helhed. Som naevnt i afsnit 6.2 vil det vaare mere
besvagligt at afdakke de risici, som anvendelsen af hedge accounting under IFRS 9 afleder, end under de
tidligere mere strikse regler for IAS 39, daman ikke i samme grad kan benytte sig af staake revisionsbeviser
som ekstern bekradtelse, efterregning og til dels inspektion, mens man i stedet vil skulle benytte sig af
forespargsler, observationer og stadig inspektion i en grad. Revisionen af de forudsagninger, som ledel sen har
lagt til grund for at kunne anvende hedge accounting under IFRS 9 vil i rigtig hgj grad besta of at teste ledel sens
0g andre relevante personers vurderinger gennem forespargsler og eventuelle genudfarel ser, hvilket kan vaae

forholdsvist kreevende, da der er tale om skan, og da der kan vaae tvivlstilfadde.

Derudover vil man stadig benytte sig af inspektion ved at sikre sig, at alle formelle krav er overholdt i form af
en godkendt risikostyringsstrategi samt saarskilt dokumentation for alle indgaede hedges. Ferhen har fokus fra
et revisionsmasssigt synspunkt i hgjere grad ligget pa test af de retrospektive effektivitetstests, herunder
vurdering af approach for udarbejdelse af disse, men der har ogsd vaare fokus pa at sikre, at grundlaget, som er
benyttet, er ngjagtigt og fuldstaendigt. Endvidere at de test som er lavet, er behgrigt udfart, og at konklusioner
stemmer overens med den méde, de er behandlet pa. Disse handlinger er ofte ret omfangsrige, og det kan isasr

vage tidskraevende at fa den nedvendige overbevisning om, hvorvidt grundlaget er korrekt.

Ud fraovenstéende er det derfor vores vurdering at omfanget af substanshandlinger set fra et revisionsmasssigt
synspunkt er pa nogenlunde samme niveau, men at disse kan blive mere kresvende, séfremt der opstar
udfordringer med at f& passende revisionsbevis for virksomhedens sken og vurderinger, da der ikke er et sort-

hvidt svar, som under detidligere strikse regler.

Da der fremadrettet vil vaare en grad af sken i forbindelse med hedge accounting, vil der oftere skulle

afrapporteres herpd, hvorfor selve afd utningsprocessen ogsa vil vaae mere tidskraevende end tidligere.

Vi har i det felgende opsummeret vores vurdering af konsekvenser for revisor ved anvendelse af hedge

accounting under IFRS 9 fremfor under IAS 39:




Hedge accounting under IFRS 9 Hedge accounting under IAS 39

Planlaggning

Test af kontroller

Substanshandlinger

Afrapportering

Kilde: Egen tilvirkning

Som felge af de mange personer, der er
involveret i processen, tager processen
lang tid at fa overblik over. Derudover vil
der givetvis vaae flere revisionsmasssige
risici, der skal identificeres, som falge af
den lange proces. Omfanget af
planlaggning i relation til hedge accounting

vurderestil at vaae hgj.

Baseret pa de relevante kontroller til at
imgdega de relevanterisici er det vores
formodning, at der vil veae flere kontroller
end tidligere, men at de vil veare mindre
omfangsrige at teste. Omfanget af test af
kontroller vurderestil at vaae mellem til
hgj.

Der vil vaae nogle revisionsmasssige
udfordringer med at fatilstraekkelig og
egnet revisionsbevis, da store dele af dette
baserer sig pa ledelsens skan. Derudover
hedge accounting stadig et kompliceret
omrade, hvor flere komplekse
revisionshandlinger skal udfares.
Omfanget af substanshandlinger er
vurderet til at veare mellem til hgj.
Dader i hgjere grad er tale om skan, vil
der vemre starre sandsynlighed for, at vi er
uenige med ledelsen, og deraf vil
rapportere. Samtidig vil det ggede antal af
kontroller give hgjererisiko for
kontrolmangler. Omfanget af

afrapportering vurderes at vaae mellem.

Selve processen omkring hedge
accounting er forholdsvis kompleks,
hvorfor procesbeskrivelsen ogsa vil veae
kreevende for at identificere de relevante
revisionsmaessige risici. Oftest vil man
kunne beskrive processen ved interview
med f& personer. Omfanget af
planlaegning i relation til hedge
accounting vurderestil at vaare fra
mellem til hgj.

Antallet af kontroller forventes at vagre
paet lavt niveau, men den meget
vassentlige og komplekse retrospektive
effektivitetstest vurderes at vaare meget
omfangsrig at sdvel udfare som teste.
Omfanget af test af kontroller vurderes
til at veare mellem til hgj.

Hedge accounting er et meget
kompliceret omrade som fglge af de
komplekse regnskabsstandarder, hvor
saaligt effektivitetstestene har vearet
meget omfattende. Issar processen med
at sikre grundlaget af den indviklede
beregning og test er omfangsrig.
Omfanget af substanshandlinger er
vurderet til at vaae hgj.

Der vil hovedsageligt veare rapportering,
medmindre der er identificeret
kontrolmangler. Omfanget af
afrapportering vurderes at vaere lav.




Som det kan ses ud fra ovenstéende, vurderer vi, at det samlede omfang fra et revisionssynspunkt er marginalt
oget ved at benytte hedge accounting under IFRS 9 frem for IAS 39 - hovedsageligt som falge af det forhgjede
aspekt af sken samt involvering af flere personer end tidligere. Tillige er der risko for, a omfanget bliver
betydeligt hgjere, da svaret ikke ngdvendigvis er sort-hvidt som tidligere, og man at derfor vil skulle bruge
oget tid pa at fatilstraskkelig og egnet revisionsbevis.

6.5 Delkonklusion
Ved en virksomheds overgang fra at benytte reglerne for hedge accounting under IAS 39 til i stedet at benytte

reglerne under IFRS 9 vil det ogsa pavirke revisors tilgang hertil.

Tidligere var fremgangsmaden for revision af hedge accounting forholdsvis simpelt at falge, forstaet pa den
made, at der var nogle strikse regler, som virksomheden skulle overholde for at kunne benytte sig af hedge
accounting under IAS 39, og at man ofte kunne sadte to streger under svaret for, hvorvidt hedge accounting
kunne anvendes eller . Man kunnei den forbindel se benytte sig af forholdsvis staarke revisionsbeviser sasom
inspektion, ekstern bekradtelse og efterregning. Ved IFRS 9 vil man i stedet i hgjere grad skulle vurdere

ledel sens hensigter omkring risikoeksponering og adressering af disse risici.

Thomas Hjortkjaa vurderer, at omfanget af revisionen for en stor del af de virksomheder, der anvender hedge
accounting, vil vaae forholdsvist uandret, da disse virksomheder i forveen vil have implementeret og
dokumenteret en risikostyringsproces og en detaljeret forretningsgangsbeskrivelse. Thomas vurderer
endvidere, at andringen fra et revisionsmaessigt synspunkt vil betyde, at man nu reviderer op imod en politik,
som er godkendt af det gverste ledelsesorgan, hvorimod man tidligere reviderede op imod regulatoriske
forhold. Derimod vil man for virksomheder, der hidtil ikke formelt har udarbejdet en detajeret
risikostyringsproces og en forretningsgangsbeskrivelse heraf, bruge flere ressourcer pa at vurdere ledelsens
intentioner og de formelle krav for anvendelse af hedge accounting. Da der her er tale om regnskabsmaessige
sken, vil man altid skulle vaare opmaaksom pa bias og i revisionen tage hgjde for, at nogen evt. vil forsgge at
pavirke skannet, sa det fremstar mest fordelagtigt for dem.

| forhold for selve revisionsprocessen vil omfanget af revisionen som udgangspunkt vaae uaandret i store dele
af de faglgende 4 faser; planlagning, test af kontroller, substanstest og rapportering. Revisionen heraf vil
selvfalgelig variere fra kunde til kunde, men som fglge af den laangere proces og de flere involverede parter
vil planlaggningen formentligt vaare mere omfangsrig ved benyttelse af IFRS 9. Hvad angdr selve revisionen,
vil den vame meget specifik fordelt pa hver enkelt kunde, da et stagkt kontrolmiljg vil give faare
substanshandlinger og vice versa. Mens de regnskabsmaessige sken for nogle virksomheder vil vaae
forholdsvist lette at revidere, séfremt intentionerne er veldokumenterede og effektiviteten er let at afgare, vil

det for andre virksomheder kraase en del ressourcer og en eventuel inddragelse af eksperter.




Det kan derfor konkluderes, at der ikke er et entydigt svar pa, hvorvidt omfanget af revisionen er reduceret,
forgget eller usandret, da det i hgj grad afhaanger af kundens modenhed. | de fleste tilfadde vurderer vi, at
omfanget vil vaae nogenlunde uaandret, og at det ikke var ud fra et revisionsmaessigt synspunkt, at behovet for

en ny regnskabsstandard var sterst.

Vi vil i det falgende detaljeret gennemga en revisionsproces, ved revision a en case virksomhed, der skal
aflaagge regnskab efter IFRS 9.




7. Revision af hedge accounting — kendskab til virksomheden
Formalet med dette afsnit er at skabe en forstéelse for de revisionsmaessige overvejelser, revisor skal foretage,

i forbindelse med planlagning af revisionen af regnskabsmaessig sikring efter implementering af IFRS 9. Vi
vil i afsnittet foretaget en detaljeret revisionsplanlaegning af hedge accounting pa baggrund af en fiktiv case-
virksomhed, og vi vil undersgge planlaggningsfasen, herunder identifikation og klassifikation af risici.
Planleggningsfasen har ligeledes til formd a fa en forstdelse for, hvordan case-virksomhedens
risikostyringspolitik er opbygget, og hvordan denne kan danne grundlag for revisors forstéelse af
virksomhedens forretningsgange. Laeser vil dermed opna kendskab til den ferste del af planlaggningsfasen for

en revision — kendskab til virksomheden samt identifikation af relevanterisici og kontroller.

Planlaegningen vil ligeledes tage udgangspunkt i dei tidligere af snit beskrevne aandrede dokumentationskrav
for bade regnskabsaflaegger og revisor.

7.1 Indledning
Som naevnt i tidligere afsnit medfarer overgangen fra IAS 39 til IFRS 9, fase 3, nogle aandringer til

dokumentationskravene for regnskabsaflaggger. Dette vil ligeledes medfere, at revisor skal veare indstillet pa,
a dele af revisionsprocessen skal aandres i takt hermed, og a selve revisionsstrategien vil blive tilpasses.
Revisors arbejde er i hgj grad reguleret af de internationale revisionsstandarder, og for at kunne udfare en
fuldstaandig revision skal revisor have kendskab til hele revisionsprocessen, som begynder ved accept af
revisionsopgaven og slutter ved aflevering af en underskrevet arsrapport. Planlaggningsfasen, herunder
identifikation af risici, tager alene udgangspunkt i de internationale revisionsstandarder, og anden regulering
vil derfor ikke blive inddraget i dette kapital.

7.2 Regulering af revisors arbejde
Som revisor er en af de helt centrale krav, at revisor overholder god revisorskik. Safremt revisor handler i strid

med god revisionsskik, vil dette medfare at det patales disciplinaat af Revisornaevnet, da det fremgar af
revisorlovens 8§16, stk. 2, at revisor skal overholde god revisorskik. | ordet revisorskik er der tale om
principperne; Integritet, objektivitet, professonel kompetence og forngden omhu, fortrolighed samt

professionel adfaard.
Integritet: Revisor skal veere redelig og aalig i professiond og forretningsmasssig adfaerd

Objektivitet: Revisor ma ikke have en forudindtaget holdning, have interessekonflikter eller vaae under

utilberlig pavirkning af andre, sa den professionelle og forretningsmaessige demmekraft undertrykkes.

Professionel kompetence og forngden omhu: Der stilleskrav til revisor om |gbende vedligeholdelse af faglig
viden og faardigheder pa et niveau, der sikrer, at kunden modtager en kvalificeret, professionel ydelse baseret

pa en opdateret viden om den seneste udvikling inden for lovgivning og god skik m.v.




Fortrolighed: Revisor skal udvise fortrolighed, hvilket betyder, at han ikke uden videre tilladelse ma
videregiveinformationer til tredjemand, som han har opnéet som led i de professionelle og forretningsmasssige

forbindel ser.

Professionel adfeerd: Revisor skal overholde relevant lovgivning og anden regulering. Derudover skal han

undga enhver form for adfaard, der kan miskreditere revisorstanden®.

7.2.1 Den uafhangige revisors overordnede mal og indledende arbejde
| henhold til ISA 200 er det revisors overordnede mal, at revisor ved revisionen af regnskaber opnér en hgj

grad af sikkerhed for, at regnskabet ikke indeholder vaesentlig fejlinformation. Dette er gad dende, uanset om
fglinformationen kan henfares til besvigelser eler fgl. Revisor skal derfor vage i stand til at udtrykke en
konklusion om, hvorvidt regnskabet i alle vassentlige henseender er udarbejdet i overensstemmelse med den
rel evante regnskabsmaessi ge begrebsramme, samt at forsyne regnskabet med en erklagring. Somtidligere naavnt
er den regnskabsmaessige begrebsramme for denne afhandling IFRS 9, fase 3, om hedge accounting, hvorfor
avrige elementer i regnskabet ikke behandles. Det er den daglige eller gverste ledelses ansvar, at udarbejdelsen
af regnskabet sker, og indregningen omkring regnskabsmeessig sikring indregnes, efter den gaddende
begrebsramme®. Det er endvidere ledelsens ansvar, at der i virksomheden er indarbejdet en fungerende intern
kontrol, som er tilpasset efter virksomhedens starrelse, og som er ngdvendig for, at indregningen af
regnskabsmaessig sikring behandles korrekt. Herudover skal |edel sen give revisor den ngdvendige information
herunder dokumentation om ansatte og gvrige forhold, som kan vaae relevant for revisor at videi forbindelse

med revisionen af den regnskabsmaessige behandling af sikringsaktiviteter®.

Som revisor er det en grundlasggende forudsagning at have kendskab til virksomheden, som skal revideres. |
revisionsstandarden 315, som omhandler identifikation og vurdering af risikoen for vaesentlig fejlinformation
gennem kendskab til virksomheden og dens omgivelser, er der i afsnit 12-24* oplistet de forhold, som revisor
skal have kendskab til - b&de interne og eksterne - for at revisor har et passende udgangspunkt for at kunne
varetage revisionen. Forholdet omfatter bl.a. branchen, brancherelevant lovgivning, strategi, virksomhedens
art, herunder virksomhedens aktiviteter, investeringer, finansiering samt regnskabsaflasggelse, juridisk
ledel sesmasssig struktur og endelig virksomhedens historiske gkonomiske prassentation. Denne forstaelse
danner grundlag for, at revisor er i stand til at planlagyge revisionen og udfgre sin professionelle vurdering af
virksomheden®®. Revisor kan foretage observationer eller undersggelser af bl.a. virksomhedens drift,

forretningsgange, strategier, rapporter m.v., som kan hjadpe med at opna et kendskab til virksomheden og
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saarligt opnakendskab til processen vedrarende regnskabsmaessig behandling af sikringsaktiviteter. For revisor
vil det her vagerelevant at indhente en forretningsgangsbeskrivel se af virksomhedens procesi forbindel se med
regnskabsmaessig sikring. Det vil ligeledes vaare aktudlt at foretage draftelser med de relevante medarbejdere,
som beskadtiger sig med hedging for at opna et kendskab til arbejdsopgaverne samt de dreftelser og

overvejelser, der sker ved sikring.

7.3 Planlaegning
Revisors planlasgning af en revision er afgarende for at danne en forstéelse af, hvad der skal revideres. Inden

planlaggningen laves, skal revisor vurdere forholdet omkring kundeaccept, opgaveaccept samt fastsadtel se af
kundeforhol det*®. Revisor ska her vurdere sin uafhaangighed i forhold til kunden samt sine kompetencer til at
patage sig opgaven som revisor. Y derligere skal revisor vurdere virksomheden, som omfatter en vurdering af
virksomheden og dens omgivelser, en indledende regnskabsanalyse, integritet ved den gverste ledelse,
bestyrelse og gere. Yderligere skal der foretages en vurdering af virksomhedens omdemme, foretages en
overordnet riskovurdering af regnskabet samt en vurdering om, hvorvidt virksomheden har sazlig offentlig
interessei henhold til revisorloven § 21, stk. 3. Endelig skal revisor tage kontakt til den tidligere revisor, hvis
der er tale om en ny revisionsopgave med henblik paat sperge til rsagen til den tidligere revisors fratrasden®”.
Der vil i afhandlingen ikke blive foretaget en starre gennemgang af opgaveaccept, da det forudsadtes, at dette

er sket, inden revisionen pabegyndes uden bemaarkninger hertil.

7.3.1 Kendskab til virksomheden
Som naevnt i afsnit 7.2.1 skal revisor i henhold til ISA 310 have et kendskab til virksomheden, der revideres.

For at vi kan fastlaggge den videre revisionsstrategi, vil kendskabet til virksomheden indeholde informationer
fraen fiktiv case-virksomhed, som kan danne baggrund for revisionen®. Opbygningen af kendskabet vil blive
prassenteret som et memo, hvor revisionskrav i henhold til ISA 315 falger informationerne fra case-

virksomheden. Vores fiktive case-virksomhed er CM Group.

7.3.1.1 Beskrivelse af virksomheden
CM Group er en barsnoteret dansk virksomhed, som er listet pa den danske bars®. CM Group producerer

maskiner til landbrugsindustrien. Produktionen sker i Kina, og der sker eksportsalg til nassten hele verden. CM
Group er en solid virksomhed set ud fra et likviditets synspunkt, som har eksisteret i mange &r. CM Group blev
barsnoteret i 2013 og har haft vaskst siden barsnoteringen. CM Group har flere dattersel skaber, hvoraf et af
dem ligger i Kina, hvor produktionen af maskiner varetages. Derudover har CM Group datterselskaber i den
evrige verden, som star for salg. Der er ansat ca. 1.550 medarbejderei alt i koncernen, og der er etableret en

gkonomifunktion i bade Kina og i Danmark, samt mindre gkonomienheder i de evrige datterselskaber.
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Ledelsen bestdr af en CFO samt en administrerende direktar, som er ngglepersoner i forbindelse med
revisionen. Bestyrelsen er ssmmensat af 10 kompetente personer, som har beskadtiget sig med branchen i

mange &r.

Virksomheden har de seneste & opkebt to fabrikker i Kinafor at udvide produktionen, og der har i indevaarende

regnskabsar ikke vagret nogle nye sterre investeringer.
Falgende aktionaaer har en gjerandel pa mere en 5%:

e CU Holding
e MD Holding
e Cool Invest

7.3.1.2 Ledelsens holdninger, trovaerdighed og ledelsesstruktur

Ledelsen er saglig opmaarksom pa nadvendigheden af effektive interne kontroller, og at der er et ssardeles
stagrkt kontrolmiljg i virksomheden. Dette afspejles saxligt i foretagne interview med selskabets CFO, hvor
han oplyser, at virksomheden har ansat flere medarbejdere i gkonomifunktionen for at sikre en ngdvendig
funktionsadskillel se.

Der er i regnskabsfunktionen ansat flere statsautoriserede og andre tidligere revisionsansatte, hvilket giver en
overbevisning om, at virksomheden har stort fokus pa ngdvendigheden af interne kontroller, samt at de har

staarke kompetencer til understettelse heraf, herunder bade i forhold til regnskab og forstéels af revision.

Endvidere har CM Group en proces, hvor ngglekontrollernes styrker bliver evalueret og rapporteret til
direktionen og revisionsudvalget. Dette giver gget transparens og ensartethed i det interne kontrolmiljg pa

koncernniveau.

7.3.1.3 Incitamentsaflgnning
Direktionens lan godkendes af bestyrelsen. Direktgren kan pa basis af bonusaftale opna en bonus pr. ar,

svarendetil 10% af arslgnnen. Herudover kan bestyrelsen i saalige tilfad de bed utte at tildele en ekstraordinasr
bonus pa yderligere op til 8 % af den faste len.

7.3.1.4 Finansielle forhold
Der sker bade valuta- og révareafdaskning for CM Group grundet de mange transaktioner i udenlandsk valuta

og handel med metaller. Derudover sker der sikring af ravarerpriser, hvor der sidder en ekspert i ravarepriser.
Videre sker der sikring af renter i forbindelse med virksomhedens 1an, som falge &f at 1anene er med variabel
rente. Hos CM Group i Danmark sidder der en treasuryafdeling, som dagligt falger op pahandler og sikrer den
rette risikoafdagkning.




7.3.1.5 Regnskabsmaessig begrebsramme
Selskabet aflaggger regnskab efter IFRS som godkendt af EU og danske oplysningskrav for barsnoterede

selskaber. Arsrapporten aflasggesi danske kroner som funktionel valuta.

Revisionen skal vaae opmaaksom pa de nye regler vedrarende IFRS 9, reglerne om hedge accounting, da det

er en forudsagning, at virksomheden overholder betingelserne for at kunne anvende disse™.

7.3.1.6 Risikostyringspolitik
Revisionen skal gennemga virksomhedens risikostyringspolitik, da det er et krav, at virksomheden har

dokumenteret denne, for at kunne anvende hedge accounting. Som naevnt i afsnit 5.3.1, skal de risici, som
virksomheden er eksponeret overfor, identificeres, vurderes og prioriteres i risikostyringspolitikken, og det
skal beskrives, hvordan de imadegas. Derudover ber risikostyringspolitikken ogsdindeholde en oversigt over

organisationen og fordeling af ansvar heri, samt den etabl erede funktionsadskillelse i virksomheden.

Risikostyringspolitikken vil mere specifikt indeholde en vurdering af typerne af risici, som kan vage
markedsrisici, kunderisici, teknologiske risici, skat og lovgivningsrisici samt finansielle risici, som inkluderer
risici relateret til valuta, rente, kredit, likviditet og révarepriser. | det efterf@lgendevil der alene blive behandlet

risici, som er relevante for hedge accounting, nemlig de finansiellerisici.

7.3.1.6.1 Finansielle risici
| case-virksomhedens risikostyringspolitik bar revisor notere sig, at virksomheden har identificeret falgende

finansiellerisici, som de er eksponeret overfor, og benytte denne viden i sin videre risikoidentifikation:
Valutarisici

CM Group bade kaber og sager ofte varer i anden valuta end deres funktionelle valuta, DKK. Flere af deres
ravarer bliver kebt hos store udbydere i Europa og Asien, og de sadger til kunder i hele verden. Vareforbruget
i anden valuta vurderes at udgere 90%, mens salget i anden valuta historisk set har udgjort 60%.

Samtidig har virksomheden flere dattersel skaber verden over, som aflasgger &rsregnskab i lokal valuta, og som
derfor skal omregnestil den funktionelle valuta ved indregning i moder- og koncernregnskabet.

Endvidere bestar CM Groups finansiering delvist af 1an i fremmed valuta.

Det vurderes derfor, at det er en effektiv hedging-politik at imadega eksponeringer over for aandringen mellem
den funktionelle og de gvrige valutaer er ngdvendig og vil blive identificeret i forbindel se med virksomhedens
udarbejdelse af budgetter.
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Arsag

CM Group opererer pa et forholdsvist lille marked i Danmark, hvorfor de har ekspanderet til store dele af
verden for at fa fordele af volumen. Derudover er der meget fa udbydere af de révarer, CM Group benytter i
Danmark, mens disse révarer kan fas betydeligt billigere hos udenlandske leveranderer, hvorfor store dele af

kabene er i udenlandske valuta.

For at vee tilstede i de lande, hvor CM Group opererer, er der oprettet flere salgsselskaber i f.eks. USA,
Frankrig, Sydafrika, Rusland, Austraien og Ukraine. Samtidig er leanninger og evrige
produktionsomkostninger vaesentligt billigerei Kinaend i Danmark, hvorfor et produktionssel skab er etableret
i Kina.

Eksponering over for valuta

CM Group s ger til storedele af verden, ogi flere forskellige valutaer, herunder CNY, AUD, USD, EUR og
RUB. CM Group vil af salget i EUR grundet fastkursaftalen mellem DKK og EUR ikke vaae eksponeret over
for aandringer i forholdet mellem valutaerne, mensdefor det gvrige valutaer vil veare eksponeret over for denne

risiko, da de er forholdsvis volatile.

Store dele af kabene er foretaget i CNY, hvorfor CM Group ligeledes vil vaare eksponeret — om end den
modsatte vej — over for den kinesiske CNY.

CM Group afleggger koncernregnskab i DKK som funktionel valuta, og derfor kan indregningen af nogle af
dattersel skaberne vagre pavirket af udsvingene mellem DKK og de gvrige valuta.

For dattersel skaberne, som ligger i Europa, vil CM Group ikke vazre eksponeret over udsving i EUR som falge
af den indgéede valutakursaftale mellem DKK og EUR. Datterselskaberne i Kina, Australien og USA udger
en betydelig del af CM Groups aktivitet, hvorfor CM Group vil vaae eksponeret over for eventuelle store
udsving i USD, AUD og CNY ved indregning i moder- og koncernregnskabet.

Derudover har virksomheden hjemtaget nogle 1an i CHF, hvor CM Group vil vaae eksponeret over for
andringen i forholdet med DKK og CHF.

Foruden posteringerne naavnt ovenfor benytter virksomheden sig af mindre vassentlige transaktioner i
udenlandske valutaer, til f.eks. andre eksterne omkostninger og lignende. Virksomheden har vurderet, at

eksponeringen over for disse transaktioner ikke er vasentlig.
Hedging af valuta

Baseret pa virksomhedens identifikation og vurdering af finansiellerisici relateret til valuta som listet ovenfor
kan det opsummeres, at virksomheden er eksponeret over for hhv. valutaudsving ved savel keb som salg i
fremmed valuta, udenlandske dattersel skaber samt 1ani CHF.




Baseret pa budget og historiske tal formodes 90 % af virksomhedens varekeb at vaae i CNY, mens 40% af
virksomhedens salg formodes at vagre i en valuta, hvor CM Group vurderer, at de er eksponeret. (Salg i anden
valutaend DKK og EUR).

CM Group er ligel edes eksponeret over for indregningen af dattersel skabernei Kina, USA og Australien, mens

de har 1an i CHF, hvor de ogsa er eksponeret over for en aandring i forholdet mellem de pégad dende val utaer.

CM Group planlaggger derfor, at de viafinansielle instrumenter vil afdakke den eksponering, virksomheden
har over for aandringen i forholdet mellem valutaer set ud fra en nettovurdering, da nogle af eksponeringerne
gér hver sinve.

Renterisici

Case-virksomheden CM Group har i forbindel se med den valgte finansieringsmodel optaget |an til en variabel

rente, da der ved |anenesindgael se var gunstige fordele ved at vad ge denne finansi eringsform. Lanet udger ca.
50% af CM Groups samlede gaddsposter.

Arsag

| forbindelse med CM Groups ekspandering, hvor flere salgsselskaber blev etableret i forskellige lande, var
det i den forbindelse ngdvendigt at indhente yderligere likviditet. Som felge af favorable vilkdr og gode
udsigter for renten blev det besluttet, at den valgte finansieringsform blandt andet skulle besta af et 1an med

variabel rente.
Eksponering over for variable renter

Det indgéede 1an er af en betragtelig sterrelse for CM Group og heraf ogsa rentebetalingerne. Som falge af
store udsving i markedsrenten, som lanets rente falger, er virksomheden eksponeret over for den risiko, at

markedsrenten stiger eller falder markant.
Hedging af rente
Den variable rente, som CM Group har for deres|an, er af bestyrelsen vurderet til at udgere en finansiel risiko.

CM Group planlaggger derfor viafinansielle instrumenter, at de vil afdakke den eksponering, virksomheden

har over for andringen i markedsrenten.




Ravarepriserisici

Case-virksomheden CM Group keber hvert & metaller for et vassentligt belab, der benyttes til produktion af
maskiner til landbrugssektoren. Disse metaller udger op til 60% af maskinernes vaadi, hvorfor det vurderes,
at en effektiv hedging-politik til at imadega eksponeringen over for metal prisen er essentiel i forbindelse med

virksomhedens gkonomistyring, herunder i forbindelse med prisfastsadtelse af maskinerne samt udarbejdelse
af budgetter mv.

Arsag

Metaller er indkabt fra store udbydere i Europa og Asien. CM Group modtager ugentlige leveringer for at
modtage disse metaller sa teg pa produktionen som overhovedet muligt for ikke at opbygge et betydeligt

varelager of ravarer.
Eksponeringer over for metal priser

Det er normal praksis ved keb af mindre maskiner, at aandringer i prisen pa révaren bliver reflekteret i
sutfakturaen til kunden. For flere af virksomhedens mindre kunder er der derfor indgdet en
prisreguleringsaftale, der sikrer, at prisen pa sutfakturaen andrer sig i henhold til prissendringerne for det
relevante metal. Dette gar, at virksomheden ved disse salg ikke er eksponeret over for amdringen o
metal priser, daen aandring i kebsprisen, ogsa vil blive reflekteret direktei virksomheden salgspris.

Virksomheden deltager ogsdjeevnligt i sterre udbud, hvor de allerede ved tilbuddets afgivel se skal give en fast
pris pa den endelige faktura/varen. | disse tilbud vil der ikke vage en prisreguleringsaftale i henhold til

metalpriserne, hvorfor det her er CM Group, der bazrer risikoen for aandringen i metal prisen.

Virksomheden benytter ud over metaller, faandre révarer, men det er de to ovenstdende situationer, der udger

de primagre scenarier.
Hedging af ravarepriser

Baseret pa budget og historiske tal er ca. 90 % af virksomheden eksponering over for révarepriser relateret til
metaller, hvoraf 30% af disse er dakket via prisreguleringsaftaler, og de resterende 70% udger en risiko for
virksomheden.

CM Group planlaggger derfor, at de viafinansielle instrumenter vil afdakke den eksponering, virksomheden

har over for aandringen i metalpriser.




7.3.1.6.2 Anvendelse af finansielle instrumenter
Risikostyringspolitikken bar foruden den ovenfor naavnte identifikation, vurdering og prioritering af risici,

ogsdindehol de en beskrivelse af, hvilkefinansielleinstrumenter virksomheden vil benytte sig af for at imgdega

de vassentlige finansiéllerisici.
Valutater minskontr akter

Til atimedegade finansiellerisici relateret til valuta som naevnt ovenfor er det af CM Groups ledel se bed uttet,
at man vil benytte sig af valutaterminskontrakter. Valutaterminskontrakter er en aftale om pa et fremtidigt
tidspunkt at kebe eller sadge en given valutatil en paforhand aftalt kurs og et aftalt belab. Det er besluttet af
ledel sen, at val utaterminskontrakter maksimalt kan udgere 18 maneder, dog vil de fleste udgare 12 maneder.

Renteswaps

Renteswaps benyttes til at imadega den eksponering, CM Group har over for markedsrenten. En renteswap
kendetegner sig ved at vaae en aftale, hvor man mod en praamie |aser renten, sdledes at modparten, typisk
banken, betaler den variable rente, mens CM Group vil betale en rente, som er aftalt med modparten. En
renteswap benyttes til at refinansiere variable lan til fastforrentede 1an, og CM Group har besluttet at disse

aftaler ikke ma overstige 5 ar.
Optioner

Optioner benyttestil at imadegadefinansiellerisici relateret til keb af metaller i forbindelse med produktionen
af maskiner. Optioner er en finansiel kontrakt, der tillader CM Group - men ikkeforpligter - til at kebe metallet
til en i forvglen bestemt pris, hvor de til gengsdd betaler en optionspraamie herfor. Som med
val utaterminskontrakterne er det besluttet, at de maksimalt malgbe 18 maneder, mens det normale vil vagre 12
maneder. S&fremt en option skal |gbe laangere end 18 méaneder, vil det kraeve godkendel se af bestyrelsen. CM
Group benytter sig hovedsageligt af amerikanske optioner, som kan udnyttes paen hvilken som helst dato frem
til udlgb.

7.4 Interne kontroller
Revisor skal i den indledende revisionsproces udfere risikovurderingshandlinger, som udover at have

kendskab til virksomheden, bestér i at forsta virksomhedens interne kontroller®. | henhold til ISA 315, afsnit
12 (A42), giver en forstéelse af virksomhedens interne kontrol revisor hjadp til at identificere typer af mulige

fejlinformationer og faktorer, der kan pavirke risikoen for vaesentlig fejlinformation.

Den interne kontrol har til formad at handtere identificerede forretningsrisici, som truer realiseringen af
virksomhedens mal med hensyn til:
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Palideligheden af virksomhedens regnskabsafl saggel se

Effektiviteten og den gkonomiske hens gtsmeessighed af virksomhedens drift

Overholdel se af geddende love og avrig regulering

Den made, som intern kontrol udformes, implementeres og vedligeholdelse pa, varierer med en
virksomheds starrelse og kompl eksitet>?.

Som revisor skal man opné en forstaelse for virksomhedens kontroller, men der kan for virksomheden godt
vage etablerede kontroller, som ikke er relevante for revisonen og virksomhedens regnskabsaflasggel se,
hvorfor revisor skal vurdere, om en given kontrol er vaesentlig, herunder betydeligheden af den relaterede
risko, virksomhedens starrel se, kompleksitet, lovkrav, kontrollens art og om den er manuel eller elektronisk.
Vurderingen af, om kontrollerne er manuelle eller it-baserede, afhsanger af hvordan kontrollen er
implementeret. De manuelle kontroller er ofte basereret pa bogfering, godkendelser og gennemgang af
processer samt afstemninger, hvorimod de it-baseret kontroller bestér af kontroller, som er indbygget i
virksomhedens it-systemer. VVed anvendelse af it-kontroller og it-systemer skal virksomheden og revisor dog
vage opmagksom pd, at de data, der behandles i systemet, er ngjagtige, derunder uautoriseret adgang,
adgangsrettigheder m.m. Modsat kan manuelle kontroller vaae mindre pdlidelige, da de er lette at omga og
tilsidesadte.
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Revisionen af virksomhedens it-systemer er en |gbende proces under revisionen og er derfor ogsa beskrevet i
bade 1SA 315, ISA 330 og ISA 500, hvilket betyder, at revisor skal overveje virksomhedens it i bade
planlasgningsfasen, i udfarelsen af revisionen og i rapporteringen. Revisionen &f it er vigtigt for revisor, hvis
virksomheden har data fra it-systemer, som danner grundlag for belgb i arsrapporten, da revisor her far en
overbevisning om, hvorvidt de informationer, it-systemerne leverer, er valide. De fleste virksomheder har i
dag et elektronisk bogferingssystem, og dette system vil derfor levere input til udarbejdes af arsrapporten.
Afhangigt af virksomhedens starrelse og art vil it veare en sterre eller mindre del af virksomheden, og dermed
0gsd mere eller mindre relevant for revisionen. Sammenhamgen mellem revisionen af it-kontroller og
arsregnskabet kan vises som fglgende:

Generelle
it-kontroller

L
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Kilde: Revisioni praksis, figur 12.1.1

Generelle it-kontroller defineret som fglgende: Generelle it-kontroller er politikker og procedurer, der
vedrarer mange applikationer (it-programmer) og understgtter, at applikationskontrollerne fungerer
effektivt™,

| den valgte case-virksomhed er brugen af it omfattende, og der skal derfor ske revision af de generelle it-
kontroller. Revisionen indebager involvering af en it-ekspert som felge af, at revisionsteamet ikke har de
relevante kompetencer til revisionen af de generelle it-kontroller. | CM Group genererer gkonomisystemet

data til regnskabet i form af rabalance, kontokort, lagerlister, valutadata m.m, som bidrager bade direkte og
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indirekte. Det er derfor vigtigt for revisor a opnd overbevisning om, at der er etableret logiske
adgangskontroller, som gér i spaand med funktionsadskillelsen, at andringer af systemet sker korrekt, at
systemet fungerer korrekt i hele perioden, og at backup-proceduren overholdes. Endvidere skal revisor opna
overbevisning for, at der ikke er fejl i de data, som it-systemerne genererer, sdedes at revisor kan fa

overbevisning for, at der ikke er vaesentlige fejlinformationer i &rsrapporten.

Som falge af afhandlingens omfang er revisionen af generelle it-kontroller ikke medtaget i fuld form, og
baseret pA CM Group som case-virksomhed er det antaget, at virksomhedens generelle it-kontroller er

effektive, og at revisionen dermed kan basere sig pa data fra gkonomisystemet.
Virksomhedens kontrolkomponenter kan deles op i fem dele og kan forklares som f@lgende:

Kontrolmiljger der, hvor virksomhedens gverste ledel se, den daglige ledel se og | edel sesfunktionerne vurderer
om virksomheden har de nagdvendige interne kontroller, samt vurderer kontrollernes relevans. Kontrolmiljget
er med til at sikre de i virksomhedens ansattes bevidsthed omkring kontroller og er afgerende for revisors

vurdering af risici i regnskabet, da disse er med til at planlaggge revisors arbejde, bade i omfang og tid.

Virksomhedens risikovurderingsproces omfatter, hvorvidt virksomheden har en proces for at kunne
identificere relevante forretningsrisici, betydeligheden af de risici, som optragder, sandsynligheden for at

risiciene finder sted, samt den kan vurdere, hvad der skal til for at handtere typen af risici.

Informations- og kommunikationssystemet omfatter de systemer og processer, der er relevante for
regnskabsaflaeggel sen og kan bl.a. indeholde typer af transaktioner i driften, it-systemer og manuelle systemer,
som virksomheden anvender til at igangsadte og registrere transaktioner eller processer. Det kan endvidere
omfatte den proces, som virksomheden anvender ved aflasggelse af arsrapporten, herunder ledelsens
anvendelse af regnskalbosmaessige skan. Det er centralt, at revisor opndr en forstéelse for dette system, da der
her er tale om forstéelsen af virksomhedens forretningsgange pa de forskellige processer, som er vassentlige
for regnskabsaflasggelsen. | afhandlingen tages der alene udgangspunkt i forretningsgangen for hedge

accounting, somkan vises som fglgende:

V aesentlige regnskabsposter Proces

Nettoomsagning Proces for hedge accounting/proces for noter i
Vareforbrug regnskabet

Finansielle poster

Andre tilgodehavender

Anden gedd

Egenkapital




Kontrolaktiviteter er de typer af kontroller, som revisor tester i forbindelse med sin revision, safremt der
vad ges en kontrol baseret revision. Det er vigtigt, at revisor opnar en forstéel se af dekontroller, somer relevante
for virksomhedens vakstlige regnskabsposter, samt at kontrolaktiviteterne kan imgdega de risici, som er

identificeret.

Overvagning af kontroller omfatter, at virksomheden Igbende skal vage i stand til at fere tilsyn med
virksomhedens kontroller, herunder kontrollere, at de eksisterende kontroller hele tiden er relevante samt
effektive for virksomheden®.

Identifikationen af interne kontroller sker ofte pa baggrund af interview foretaget med virksomhedens
medarbejdere, gennemgang af interne dokumenter, som er udarbedet af virksomheden, samt generelle

observationer, som foretages i virksomheden.

7.4.1 |dentifikation af risici og fastseettelse af vaesentlighedsniveau
Identifikation af risici og fastsedtelse af vaesentlighedsniveau vil alene tage udgangspunkt i hedge accounting,

og der vil derfor ikke blive identificeret andre risici end dem, som relaterer sig til de regnskabsposter, som
hedge accounting pavirker. Vi er klar over, at der ved en almindelig revision formentligt vil blive identificeret
faarerisici ud fra en vaesentlighedsbetragtning. Ved risikoidentifikation af hedge accounting, er det i farste
omgang vigtigt at fa klargjort, hvilke former for sikring virksomheden ger brug af, herunder at fa defineret
begrebsrammen, som er IFRS 9, fase 3, hvilket er beskrevet i CM Groups risikostyringspolitik.

For at planlagyge de relevante arbejdshandlinger er det som tidligere naevnt vigtigt at have et godt kendskab til
virksomhedens forretningsgange vedregrende sikring. Det er relevant at kende kontrolmiljget, og hvordan dette
er designet og implementeret, samt at vide, hvilke personer, herunder naglepersoner, som har en afgerende
viden og indflydelsei forbindel se med hedge accounting. Dette vil medfare, at man kan fastlasgge de processer,

somindgar i hedge accounting, og dermed far revisor en bedre forstéel sefor, hvordan revisionen skal foretages.

| forbindelse med risikoidentifikationen vil man sondre mellem risici for vasentlig fejlinformation pa
regnskabsniveau og revisionsmal sniveau for at skabe det bedst mulige grundlag for planlasgning af handlinger,
hvilket beskrives yderligere senere®. For at udfere denne handling skal revisor identificererisici gennem hele
processen, vurdere de identificerede risici og overveje, hvorvidt de er gennemgribende og pavirker regnskabet
som helhed eller pavirker flererevisionsmal. For risici pa revisionsmal sniveau skal revisor vurdere disserisici,
ved at tage hgjde for kontrolmiljget, vurdere hvor der kan ga noget gat, mens for ale risici, overveje

sandsynligheden for, at der kan opstafejl i regnskabet, samt hvilken indvirkning disse fejl kan have.%
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Risikoen for fejlinformation pa revisonsmal sniveau kan opdelesi en iboende risiko samt kontrolrisiko®”. Den
iboende risiko vurderes pa baggrund af regnskabspostens art og kompleksitet, uden at tage hgjde for
virksomhedens kontrolmiljg. For hedge accounting vil den iboende risko vaae hgj, da kompleksiteten af

omrédet er hgj.

Kontrolrisikoen bestar af en vurdering af den implementerede interne kontrol til at imedega fejlinformation pa
den pagaddende regnskabspost, baseret pa kendskabet til virksomhedens kontrolmiljg, processer og interne
kontroller samt test af disse™®

Opdagel sesrisikoen indebagrer risikoen for at revisor ikke opdager vaesentlige fej1*°, og sammen med 2 gvrige
komponenter, vil en samlet vurdering af de 3 risici give den pagaddende revisionsrisiko. Revisionsrisikoen
viser risikoen for fejl i pategningen, og det er denne, der ved at pavirke de evrige risici, ska veae pa et
acceptabelt lav niveau sdledes at revisor med hgj grad af sikkerhed kan afgive en pategning uden forbehol d®.

Dette kan illustreres sdledes:

Kontrolrisike

Revisions risiko

Kilde: Egen tilvirkning
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Herudover er det vigtigt at drefte, om der er tale om en ailmindelig risiko eller en betydelig risiko, da dette er
afgerende for omfanget af de revisionshandlinger, som skal udfares ved revisionen. Det kan ud fra en objektiv
tilgang ikke fastlasgges, om der altid er betydelig risiko vedrarende hedge accounting, da dette afhaanger af
omfanget for virksomheden samt virksomhedens starrelse generelt. Vurdering af, om hedge accounting skal

klassificeres som en betydelig risiko, haanger ligeledes sammen med revisors fastsatte vassentlighedsniveau.

ISA 320 omhandler revisors ansvar for at anvende vassentlighed ved planlaggning og udfarelse af sin revision.
For at fastsadte et passende vassentlighedsniveau anvendes der ofte en faglig vurdering samt nogle
procentsatser pa et valgt benchmark fx egenkapitalen, omsagningen og balancen. Derudover kan der vage
kendte historiske forhold, fx at virksomheden historisk laver mange fejl dler historisk ikke har kompetencerne
eller kendskab til bestemte regnskabsposter. Endelig kan forhold som ejerkreds, incitamentsaflanning og
virksomhedens art have i ndflydel se pa vaesentlighedsniveauet®®. Nar regnskabsbruger |aeser et regnskab, er det
med den forudsaetning, at regnskabet er retvisende, og at det anvendte vaesentlighedsniveau er fastsat sal edes,
at eventuelle fgl under veesentlighedsniveauet ikke vil give regnskabsbruger anledning til at vurdere
regnskabet anderledes, savel individuelt eller aggregeret. Der bliver ikke fastsat et vaesentlighedsniveau i
afhandlingen, da case-virksomheden er medtaget for eksempl ets skyld.

Som naevnt ovenfor vil risici vedrarende hedge accounting blive identificeret som falge af en struktureret
gennemgang af relevante forretningsgangsbeskrivelser for CM Group. Det er vigtigt i forbindelse med
identifikationen af risici, at man er meget konkret og specifik i sin beskrivelse heraf, hvor man bade angiver,

hvor i processen der er risiko for, at der kan ske fgjl i regnskabet, samt hvorfor fejlen kan opsta

7.4.2 Forretningsgangsbeskrivelse og identifikation af risici i CM Group
CM Group har en treasuryafdeling, som bl.a. varetager indgael se af hedges for hele koncernen. Group-treasury

omfatter front- og middle office-funktionen som varetager indgaelsen af finansielle instrumenter med banker,
herunder keb og salg af valutakontrakter til afdeskning af fremtidige cashflows samt afdaekning af 1an.
Treasury-afdelingen handterer ligeledes vurderingen og styring af de finansiélle instrumenter. CM Group har
derudover et back office, som handterer afstemning af registrerede handler, afstemning mellem finanssystem

0g treasurysystem samt af stemning af likvide konti for at sikre den korrekte bogfaring.

Group-treasurys formal er at kvalificere og overvédge CM Groups finansidlle risici, at fungere som en
koncernintern modpart for de evrige forretningsomréders afdakning af finansielle risici, at afdaskke
koncernens finansielle risici hos eksterne modparter samt at koordinere anvendelse af banker og andre

modpater.

For at sikre tilstragkkelig funktionsadskilles sidder front- og middle office ikke sammen med backoffice.
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Som naevnt i afsnit 7.3.1.6.1 omhandlende CM Groups finansielle risici foretages der i det efterfaglgende en
gennemgang af forretningsgangene for hedge accounting pad baggrund af risikostyringspolitikken med
henvisning til identifikation af risici (R-1, R-2 osv., samt C-1, C-2 osv.) og kontroller. Derudover foretages
der gennemgang af de forskellige sikringsmetoder og afdlutningsvist en gennemgang af backoffices opgaver
relateret til korrekt bogfaring af hedges.

7.4.2.1 Overordnede proces for udarbejdelse af risikostyringspolitik
Ledelsesgruppen i CM Group har pa foranledning af bestyrelsen udarbejdet en risikostyringspolitik, der

omfatter alle de risici, som CM Group er eksponeret overfor, fordelt pA omréder som naevnt i afsnit 7.4.1.
Risikostyringspolitikken skal opdateres pa halvarlig basis, hvorefter den skal godkendes af bestyrelsen, der i
den forbindel se har mulighed for at komme med input.

Den administrerende direkter fremlaggger risikostyringspolitikken med opdateringer pa bestyrelsesmader to
gange &rligt, hvorefter denne vurderes og evalueres. Der skal pahalvarlig basis altid godkendes de udarbejdede
limits og lines. Ledelsesgruppen indarbejder herefter bestyrelsens eventuelle kommentarer, hvorefter en
endelige opdateret risikostyringspolitik sendes til endelig godkendel se hos bestyrel sesmediemmerne. Ikke far
end alle bestyrelsesmedlemmer har godkendt risikostyringspolitikken, bliver den videredistribueret ud i
organisationen. [C1]

R1 - Der er risiko for, at virksomheden ikke opfylder kravene til brug af IFRS 9 og reglerne om hedge
accounting, da den formelle risikostyringspolitik ikke er udarbejdet, og sikringsinstrumenter ne ikke effektivt
afdaekker de identificerederisici.

R2 - Der er risiko for, at virksomhedens risk management-system ikke er tilstraekkeligt, og at der dermed ikke
indgar en passende beskrivelse af virksomhedens risici, og hvordan virksomheden imedegar disse, herunder

hvordan de klassificeres og identificeres.

R3 — Der er risko for, at organisationen felger en foraddet eller forkert risikostyringspolitik, som felge af

ringe distribution i organisationen eller udsendelse af en g godkendt risikostyringspolitik.

Efter modtagelse af den opdaterede risikostyringspolitik sendes denne til Group-treasury, som opdaterer
forretningsgangsbeskrivel serne, siledes at de er i overensstemmel se med risikostyringspolitikken, hvad angar
lines and limits samt eventuelle nye finansielle risici, der skal sikres, eller finansielle risici der fragar. Efter
opdatering af forretningsgangsbeskrivelsen sendes den til CM Groups CFO, som sikrer, at den er i
overensstemmel se med den nye risikostyringspolitik [C2].




R4 — Der er risiko for, at forretningsgangsbeskrivelsen for hedging ikke er i overensstemmelse med den
godkendte risikostyringspolitik, hvorfor der indgas uhensigtsmeessige hedges eller risici, der ikke bliver
hedged.

For en visuelt oversigt har vi udarbejdet et flow chart som viser processen, samt hvor risici og identificerede

kontroller befinder sigi denne®2.

7.4.2.2 Skring af pengestr gmme
Sikring af pengestrammer omfatter sikring af fremtidige kab og salg i fremmed valuta, sikring af ravarepriser

samt sikring af renten pd CM Groups variable lan.

Processen for sikring af fremtidige pengestremmer sker ved, at forskellige dattersel skaber pa kvartalsmasssig
basis melder ind til treasuaryafdelingen, hvor stort et henholdsvis kab og salg i de specifikke valutaer, der

forventes de naeste 14 méneder.

R5 — Der er enrisiko for, at ikke alle dattersel skaber har indberettet deres forventede kab og salg.

R6 — Der er risiko for, at de indberettede forventede transaktioner er urealistiske og/dller forkert indberettet.

Group-treasury konsoliderer herefter disse informationer og vurderer nettobehovet for de enkelte valutaer og
metaller. | den forbindelse sikrer CM Group-treasury, at ale enheder har rapporteret deres forventede
transaktioner for at sikre fuldstaandigheden, samtidig med at de modtagne rapporteringer gennemgas og
sammenhol des med historisketal og tidligereindmel dte behov. Ved starre afvigel ser indledes en draftel se med
datterselskabet for at sikre, at inputtene er valide [C3].

Baseret pa den konsoliderede rapport fra Group-treasury, der opsummerer de forventede transaktioner i den
givne valuta, samt input pa volatiliteten mellem den respektive valuta og DKK, beregnes den samlede VaR
(Value at Risk). Safremt den samlede eksponering er over 10 mio. DKK for en given valuta - som besl uttet aof
bestyrelsen — vil valutaen skulle hedges. | samme forbindelse bliver det ogsa vurderet, hvorvidt tidligere
indgdede hedges skal lukkes, hvis behovene har aandret sig.

R7 — Der er enrisiko for, at veesentlige eksponeringer ikke bliver hedged, da der benyttes en forkert volatilitet

i beregningen.

R8 — Der er risiko for, at der hjemtages hedges, hvor den samlede VaR ikke er over 10 mio. DKK, hvilket er

imod risikostyringspolitikken, og hedge accounting vil derfor ikke kunne anvendes.
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R9 —Der er risiko for at der ikke er foretaget hedging af samtlige eksponeringer, somer over 10 mDKK i VaR,

hvilket er imod risikostyringspolitikken, og hedge accounting vil derfor ikke kunne anvendes.

R10 — Der er en risiko for, at tidligere hjemtagne hedges, som ikke lamngere er effektive, ikke er blevet ukket
som falge af manglende opfalgning pa aadring af forventede kab eller salg.

Efter at rapporten er faardigudarbejdet, sendes den til review og godkendel se hos den gverste i Group-treasury.
| forbindelse med det foretaget review, vurderes det for hver enkelt valuta, om revieweren er enig i, hvorvidt
den skal hedges dller g. Efter faardigt review og godkendelse gives dette til den ansvarlige i Group Treasury
besked, der sgrger for, at disse hedge indgas med banken. [C4]

R11 — Der er risiko for, at de valutaeksponeringer, som jf. den godkendte oversigt skal sikres, ikke er blevet
indgaet med banken.

Der arkiveresi Group-treasury en fil for hver enkelt indgéede hedge, som inkluderer de forhold som naavnt i
afsnit 5.3 omkring dokumentationskrav til virksomheden. Afslutningsvist bliver alle de indgaede hedges med
udgangspunkt i en oversigt modtaget frapengeinstituttet af stemt over til den godkendte konsoliderede oversigt,
der konkluderer pd, hvilke valutaterminskontrakter der skal indgas eller lukkes[C5]. | praksisbliver en hedge
"lukket’ ved, at man laver en hedge, der gar praecist modsat. Herefter bogferes hver enkelt hedge, og af de
eksisterende reguleres. Dette udfares af backoffice samlet for alle indgaede hedges og ikke kun ved sikring af
fremtidige pengestremme, hvorfor forretningsgangen for bogfaring af hedge, omtal es samlet.

Efter at manedens hedges er indgaet, udarbejdes der en effektivitetstest for at vurdere effektiviteten af de
lukkede hedges. Dette er - set med revisionsbriller - udel ukkende en forretningsmaessig handling, hvorfor der

ikke vil vaare nogle revisionsmasssige risici relateret til denne handling.

Processen for afdaskning af risikoen relateret til ravareprisen felger i store trak samme fremgangsmade som
ved sikring af valutarisikoen. De store tilbud, som CM Group indgar, styres centralt, og Group-treasury
modtager derfor med input fra salgschefen en oversigt over tilbud, hvor virksomheden vil vaae eksponeret
over for en ravarerisiko, da den endelige pris er 1ast. Baseret pa tilbuddene indhenter de et estimat fra den
kinesiske produktionsenhed, pa det forventede forbrug af metaller til at producere maskiner, som indgar i
tilbuddene. Herefter foretager de en beregning med input af forventet forbrug samt volatilitet for metallet og
keber en option, safremt VaR er over 10 mio. DKK. [C6]

R12 - Der er risiko for, at der kebes optioner, som ikke er i overensstemmelse med risikostyringspolitikken

som falge af forkert estimat af forbrug eller en forkert anvendt votalitet.




R13 - Der er risiko for, at der ikke kabes optioner til at imgdega eksponeringer, som skal sikres jf.

risikostyringspolitikken, som falge af forkert estimat af forbrug eller en forkert anvendt volatilitet.

Processen omkring godkendelse og kab af optioner felger de samme procedurer som ved indgaelse af
valutaterminskontrakter som naevnt ovenfor. Risiko 7 vil veae gaddende for bade optioner og
valutaterminskontrakter.

Sikring af eksponeringen over for markedsrenten foretagesfor allelan med en variabel rente af Group-treasury.
Group-treasury er involveret i hjemtagelsen af alle sterre |an og indgdr en renteswap, sdfremt lanet er med en
variabel rente. P arlig basis sikrer de, at ingen af de eksisterende renteswaps udlgber, uden at det er planlagt

at forlaange disse.

R14 — Der er risiko for, at selskabet har 1&n med variabe rente, som ikke er sikret i henhold til
risikostyringspolitikken ved en renteswap, da Group Treasury ikke har modtaget tilstraskkelige oplysninger

om |anet.

Ved indgael se af nye starre lan bliver Group-treasury dtid involveret og har kontakten med pengeinstitutterne,
hvor der ved tale om en variabel rente bliver indgaet en renteswap. Herover modtager de pa &rlig basis en
oversigt fraderes pengeinstitutter over alle|dn og sikrer, at alle [an med en variabel rente er passende af daekket.
Udlgber nogle af disse inden for det kommende &r, bliver det noteret, og der sendes en oversigt til manager i
Group Treasury med oplagg til nye renteswaps, der skal indgés. Efter godkendelse af denne oversigt, bliver de
godkendte renteswaps indgaet [C7].

Det er vores vurdering, at de ovenstéende identificerede risici er de revisionsmaessige risici, som en revisor
ber have identificeret i forbindelse med walk through af forretningsgange ved béde at have gennemlaest den
dokumenterede forretningsgang og have foretaget interview med rel evante personer, der relaterer til sikring af

fremtidige pengestremme.

7.4.2.3 Sikring af dagsveerdi
Sikring af dagsveadi omfatter sikring af CM Groups lan i CHF samt eventuelle vassentlige debitorer og

kreditorer i fremmed valuta.

Processen for sikring af dagsveardi sker ved, at der kvartalsvist inden aflasggel se af kvartal sregnskab foretages
en vurdering af Group-treasury om, hvorvidt der skal foretages sikring af dagsvaardierne pa CM Groups
optagede |an i CHF og vassentlige debitorer og kreditorer.

Group-finance informerer Group-treasury om summen af tilgodehavender fra salg og leverandergsdd i den

ikke-funktionelle val uta opdelt pa val utatype pd manedsbasis.




R15 — Der er risiko for, at Group-finance ikke har tiltrakkeligt overblik over tilgodehavender fra salg og
leverander gadd, hvilket medferer, at Group-treasury ikke far et til stragkkeligt grundlag for at vurdere, om
der skal foretages hedging, og om hedges, som jf. risikostyringsplanen skal indgas, ikke bliver indgaet.

Group-treasury foretager herefter en nettovurdering af behovet for indgaelse af valutaterminskontrakter pa
baggrund af de modtagede oversigter fra Group-finance. | den forbindelse foretager Group-treasury ligeledes
en vurdering af den historiske udvikling og ved starre afvigel ser indledes en draftel se med Group-finance for
a sikre, at inputtene er valide. Group-treasury skal derudover falge risikostyringspolitikken, hvilket betyder,
at séfremt den samlede eksponering er over 5 mio. DKK, skal der ske hedging heraf.

For sikring af 1an i CHF foretages der kvartalsvist, af Group-treasury en vurdering af volatiliteten pa CHF.

Den efterfalgende proces omkring indgaelse af valutaterminskontrakter falger samme forretningsgang som
ved sikring af fremtidige pengestremme. [C7]

7.4.2.4 Sikring af nettoinvesteringer

Sikring af nettoinvesteringer omfatter sikring af indregning af datterselskaber i Kina, Australien og USA i
moder- og koncernregnskabet.

Processen for sikring af nettoinvesteringer er, at Group-finance informerer Group-treasury om forrige kvartals
konsolidering, hvoraf de udtrakker data til at vurdere den samlede eksponering over for valutarisici ved

indregning i koncernregnskabet [C8].

R16 — Der er risko for, at der er fejl i konsolideringen, hvorfor de data, som Group-treasury baserer den

samlede eksponering pa, ikke er korrekte, og uhensigtsmaessige sikringsaktiviteter dermed indgas.

For en visuelt oversigt har vi udarbejdet et flow chart som viser processen for indgaelse af hedges, samt hvor

risici og identificerede kontroller befinder sigi denne®.

7.4.2.5 Bogf@ring af hedging
CM Group-finance modtager pad manedlig basis en oversigt over alle dbne hedges fra Group-treasury samtidig

med, at de |gbende modtager information over de hedges, der er indgaet siden forrige méneds liste. Af den

oversigt som Group-finance modtager, indgar falgende informationer:

- Alle dbne hedges samt hedges, som er udigbet inden for den seneste maned. Alle hedges har sarskilt
identifikation.

- Handels- og udlgbsdato

- En beskrivelse af hvilke poster der hedges
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- Nominel vaadi ved 8bning samt ultimokurs
- Type af hedging
- Oversigt over den henholdsvis effektive og ineffektive del

Baseret pa ovenstéende data udarbejdes grundlaget for bogferingen, fordelt pa henholdsvis bruttofortjeneste,
finansielle poster, tilgodehavender/gedd og egenkapital, med input som naevnt ovenfor, herunder issa
abne/lukkede hedge, type af sikring samt ultimokursen. | den forbindelse bliver deindividuelle hedges af stemt
til en manedlig opgerel se modtaget af banken.

R17 — Der er risiko for fgl i inputtene eller beregningerne, hvilket vil resultere i fejlagtig registrering af
val utater minskontrakter ne, herunder at ikke alle hedges ikke er medtaget.

R18 — Der er risiko for fejl i klassifikationen som falge af en fejlagtig vurdering af sikringstype.

R19 - Der er risiko for, at vaardireguleringen af afledte finansielle instrumenter anvendt til sikring af veardien
af indregnede aktiver og forpligtelser ikke er indregnet korrekt under finansielle poster i resultatopgerelsen

og modregnet i vaadireguleringen af de sikrede aktiver og forpligtelser.

R20 - Der er risiko for, at afledte finansielle instrumenter anvendt til sikring af veardien af fremtidige aktiver

og forpligtelser er indregnet direktei driften.

R21 - Der er risiko for, at tidligere indregnede vaardireguleringer af afledte finansielle instrumenter anvendt
til sikring af veardien af frentidige aktiver og forpligtelser ikke er tilbagefert korrekt fra egenkapitalen pa
tidspunktet for gennemfarelse af de sikrede transaktioner.

Efter faardiggerel se af beregningen sendes opgarel sen til review hos en manager i Group-finance, som vurderer
inputtene og fremgangsmaden [C9]. Efter hans godkendelse bogferes manedens postering omhandlende
hedging i ERP-systemet, hvorefter totalerne i ERP-systemet afstemmes til den udarbejdede hedgeoversigt,

som reviewes af en manager i Group-finance [C10].

R22 — Der er risiko for fejl p& balancen og i resultatopgerelsen, da totalernei den udarbejdede og godkendte
hedgeoversigt ikke stemmer over til registreringernei bogferingen.




Baseret pd ovenstdende gennemgang af CM Groups forretningsgange for hedgeomradet, har vi identificeret
22 risici, som fordeler sig fra starten af processen under selve udarbejdelse af risikostyringssystem, over
indgaelse af de specifikke hedges i front- og middleoffice, til bogfaringen af de afledte transaktioner af CM
Groups sikringsaktiviteter.

For en visuelt oversigt har vi udarbejdet et flow chart som viser processen for registrering i ERP systemet,

samt hvor risici og identificerede kontroller befinder sigi denne®.

7.5 Vurderingen af klassificering af risici
Som naevnt i afsnit 7.3. skelner man i forbindelse med risikovurderingen mellem, om risikoen for fejl er

betydelig eller normal. En betydelig risiko defineres i 1SA’erne som ' Sgnificant risk — An identified and
assessed risk of material misstatement that, in the auditor’s judgement, requires special audit consider

ration’®

At de betydeligerisici kraever specifikke revisionsovervejelser, tolker vi som, at det kraever en bedre forstael se
af risikoen, samt en grundigere vurdering af, hvordan virksomheden handterer risikoen. Basseret pa dette
planlasgges mdlrettede og skraaddersyede revisionshandlinger mod netop denne risiko. | modsagtning til den
pvrige riskovurdering skal revisor ved vurderingen af, om der er betydelige risici, ikke tage hgjde for
indvirkningen af de identificerede kontroller, som relaterer sig til risikoen. | forbindel se med denne vurdering
skal der i stedet tages hgjde for:

o Omrisikoen relaterer sig til en risiko for besvigel ser.

Hvorvidt riskoen relaterer sig til aktuelle betydelige gkonomiske, regnskabsmaeessige eller andre

begivenheder, som er sagligt vigtige for virksomheden netop nu.

Om risikoen relaterer sig til meget kompl ekse transaktioner.

Om risikoen vedrgrer betydelige transaktioner med tilknyttede parter.

Tilknytter risikoen sig en et hgj grad af subjektivitet ved malingen af den finansielle information.

Bestar transaktionen af betydelige bel gb, der ligger uden for virksomhedens normal e forretningsomrade,

eller fremstar de som usasdvanlige pa en made®.
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Der er ingen faste retningslinjer for hvornar en risiko vurderestil at vaare betydelig, og ovenstdende skal ikke
laeses somi, at hvis en af disse opfyldes, sa er der tale om en betydelig risiko. Punkterne skal derimod ses som
gode pejlemaarker for, hvad man skal vaare opmaarksom pai forbindelse med vurdering af, hvorvidt der er tale
om en betydelig risiko. Man vil dog ogsd altid se pa, om der historisk har veaet vassentlige fejl pa det omréde
her revideres. Ud fra ovenstédende kan man vurdere sandsynligheden for risikoen og indvirkningen af risikoen
for veesentlige fgjl i regnskabet, og safremt det vurderes, at bade sandsynligheden samt indvirkningen for fejl
er hgj, vil risikoen som hovedregel vagre betydelig. Dette kan illustreres sdledes:

Kilde: Egen tilvirkning

| forhold til de revisionsmaessige risici, vi har identificeret i afsnit 7.4.2 vil vi i vores vurdering tage
udgangspunkt i pejlemaarkerne som naavnt ovenfor. Helt overordnet vil vi i forbindelse med vores vurdering
vaae opmaarksom pd, at CM Group for farste gang skal benytte sig af en ny regnskabsstandard i form af IFRS
9i stedet for IAS 39, og derfor er sandsynligheden for fejl formentligt hgjere end normalt. Revisionen af CM
Group har ikke tidligere ar identificeret fejl relateret til hedge accounting, hvorfor dette ikke vil age
sandsynligheden for fejl. Den regnskabsmaessige behandling af hedge accounting relaterer sig kun under meget
saddne forhold til transaktioner med tilknyttede parter. Desuden vil dette for CM Group ogsa vagre indenfor
en normal del af deres forretningsmaessigomrade, hvorfor hverken sandsynligheden eller indvirkningen er
hgjere for disse omrader. Det bar derfor konkluderes, at derisici, der relaterer sig til indgael sen af hedges samt

afstemning af banken m.v., er normale risici.




Som det kan ses ud fra gennemgangen af den regnskabsmaessige behandling af hedge accounting efter IFRS 9
i afsnit 4.2.3 er transaktionerne forholdsvise komplekse som felge af de forskellige former for hedge
accounting. Betydningen af bogferingen for disse former og de afledte posteringer, indgaelsen of
sikringsinstrumenter giver. CM Group har dog benyttet sig af sikringsinstrumenter i flere &r, derunder hedge
accounting, og transaktionerne bliver fert pA manedlig basis i samlede reguleringer for alle indgaede
sikringsinstrumenter. Dette mindsker sandsynligheden for fejl, da der er tale om en systematisk behandling. |
forbindelse med risikovurderingen bar revisor tage hgjde for, at transaktionen er kompleks, hvilket ager
sandsynligheden, mens volumen ger, at indvirkningen er pa et normalt niveau. Som falge af at alle de andre
forhold ikke giver nogle indikationer pd, at risikoen ber vaare hgjere end normal, vurderes risiciene, der
relaterer sig til bogfaringen af hedge accounting, at vaae normalerisici. Der bar i denne vurdering, tages hgjde
for, a selve bogferingen af de enkelte hedges ikke har amdret sig i forbindelse med den nye
regnskabsregul ering.

Defarstetorisici (R1 + R2) vedrarer ledelsens overholdelse af kravene for anvendelse af hedge accounting
herunder risikostyringspolitikken, som under IFRS 9 er vigtig i vurderingen af, om man kan anvende de
fordelagtige regler for hedge accounting. Det gér bl.a. pd, at man skal dokumentere hensigten med sine
sikringsaktiviteter og dokumentere sammenhaangen mellem sin identifikation, vurdering og prioritering af

risici og de planlagte aktiviteter til at afdackke disse, herunder en dokumenteret sammenhaang mellem disse.

Som Thomas Hjortkjaa naevner i afsnit 6.3, vil der altid veare personer, der praver at udnytte, nér reglerne er
blade, og det vil derfor kraeve saarlige revisionsmasssige overvejelser at tage stilling til ledel sens sondring af,
om hedge accounting kan benyttes, og om volatiliteten af de gramser, som naevnes i politikken, kan males
palideligt. Dette regnskabsmasssige sken vil have en betydelig indvirkning pa regnskab, samtidig med at
sandsynligheden ligeledes er relativt stor som falge af, at det er ferste & og betydningen af denne sondring
vaggter sa hgjt. Baseret pa ovenstdende bar en revisor have klassificeret risiciene R1 og R2 som betydelige

risici, der kreever saaligw revisionsmaessige overvejelser.

Ud fra ovenstaende gennemgang af de forhold man bar overveje ved sondringen mellem normal og betydelig
risiko for fejl i regnskabet, og gennemgang af de identificerede risici, er vi kommet frem til aa CM Groups

revisor bar klassificere R1 + R2 som betydelige risici, mens de gvrige er normale.

7.6 Revisionsmal
Som naevnt i afsnit 7.5 skal mani forbindel se med en risikovurdering sondreimellemrisici paregnskabsniveau

og risici parevisionsmalsniveau. Revisionsmdl bliver i ISA’erne defineret som falgende:




’ Assertions — representation management, explicit or otherwise, that are embodied in thefinancial statements,

as used by the auditor to consider the different types of potential misstatements that may occur.®”

Revisionsmal benyttes af revisor som et vaarktgj til at identificere de risici, man skal vaae opmaaksomme pa
ved de specifikke transaktionskaeder. Revisionsmalene bliver delt op i tre kategorier af revisionsmal; (1)
transaktioner og begivenheder for perioden (resultatopgarelsen), (2) balanceposter ultimo perioden samt (3)

prassentation og oplysning®.

Revisionsmd relateret til resultatopgerelsen omfatter forekomst, fuldstandighed, ngjagtighed,
periodeafgramsning samt klassifikation. De to vassentligste revisionsmd vil ofte veae forekomsten, der
omfatter, om det, der er registreret, ogsa reelt set er handt, og fuldstaandigheden, der omfatter, om
transaktioner, som er haandt, nu ogsa er registreret. Ngjagtigheden omhandler, om belab er blevet korrekt
registreret, mens periodeaf graasning omhandler, om de transaktioner, der er blevet registeret, nu ogsa er i den

korrekte periode. K lassifikation omfatter, at transaktionerne bliver registreret pa de korrekte konti.

Revisionsmdlene relateret til balanceposterne omfatter tilstedeveaelse, rettigheder og forpligtelser,
fuldsteendighed og vea diansadtel se. Tilstedevaael sen indbefatter, at de aktiver eller gaddsforpligtelser, som er
registreret, er tilstede, mens rettigheder og forpligtelser omfatter, hvorvidt selskabet nu ogsa ger og
kontrollerer rettighederne til de registrerede aktiver og geddsforpligtelser. Fuldstamdigheden omfatter,
hvorvidt alle de aktiver, selskabet gjer, og de forpligtelser, selskabet har, nu ogsd er registreret.
Vagdiansadtel sen indbefatter, at alle aktiver, gaddsforpligtelser og kapitalinteresser er medtaget i regnskabet
til den korrekte vaardi under hensyntagen til, at afledte vaardiansadtel ses justeringer er registreret®,

Revisionsmdlene relateret til prassentation og oplysning er forekomst, rettigheder og forpligtelser,
ful dstaendighed, klassifikation og forstaelighed samt ngjagtighed og vear diansadtel se. Disse kan formuleres pa

samme vis som de gvrige ovenfor med den andring, at de her gar pa oplysninger i noterne.

Alle identificerede risici, vil kunne relatere sig til en af de ovenstdende revisonsmdl. Risici for fejl pa
regnskabsniveau vil vaae gennemgribende for regnskabet som helhed og vil muligvis pavirke mange
revisionsmd og regnskabsposter. Disse fgjl vil ofte opsta som felge af et svagt kontrolmiljg eller sken, som
vil have betydning for regnskabsaflagggelsen, typisk ved going concern eller ledelsens tilsidessdtelse af

kontroller.

Vi har i det falgende opstillet alerisici og noteret, hvilket revisionsmdl de relaterer sig til. Endvidere har vi

vist sondringen mellem, om der er tale om en betydelig eller en normal risiko.
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R1

R2

R3

R4

R5

R6

R7

R8

Der er risiko for, at virksomheden ikke opfylder kravene til brug
af IFRS 9 og reglerne om hedge accounting, da den formelle
riskostyringspolitik ~ ikke  er udarbejdet, og da
sikringsinstrumenterne ikke effektivt afdskker de identificerede

risici

Der er risiko for, at virksomhedens risk mangement-systemikke er
tilstrakkeligt, og at der dermed ikke indgar en passende
beskrivelse af virksomhedens risici, og hvordan virksomhederne
imgdegar disse risici, herunder hvordan de klassificeres og
identificeres.

Der er risiko for, at organisationen falger en foraddet eller en
forkert risikostyringspolitik som fglge af ringe distribution i
organisationen eller udsendelse af en ikke godkendt
risikostyringspolitik.

Der er risiko for, at forretningsgangsbeskrivel sen for hedging ikke
er i overensstemmelse med den godkendte risikostyringspolitik,
hvorfor der indgas uhensigtsmaessige hedges eller risici, der ikke
bliver hedged.

Der er en risiko for, at ikke alle datterselskaber har indberettet
deres forventede keb og salg.

Der er risko for, at de indberettede forventede transaktioner er
urealistiske og/eller forkert indberettet.

Der er en risiko for, at vassentlige eksponeringer ikke bliver
hedged, da der benyttes en forkert volatilitet i beregningen.

Der er risiko for, at der hjemtages hedges, hvor den samlede VaR
ikke er over 10mDKK, hvilket er imod risikostyringspolitikken, og

hedge accounting vil derfor ikke kunne anvendes.

Klassifikation

Klassifikation

Klassifikation

Klassifikation

Fuldsteendighed
Ngjagtighed

Ful dstendighed
Forekomst

Ngjagtighed

Klassifikation
Ful dstaendighed

Betydelig

Betydelig

Normal

Normal

Normal

Normal

Normal

Normal




R9

R10

R11

R12

R13

R14

R15

R16

R17

R18

Der er risiko for, at der ikke er foretaget hedging af samtlige
eksponeringer, som er over 10 mDKK i VaR, hvilket er imod
risikostyringspolitikken, og hedge accounting vil derfor ikke kunne
anvendes.

Der er en risiko for, at tidligere hjemtagne hedges, som ikke
langere er effektive, ikke er blevet lukket som falge af manglende
opfelgning pa aandring af forventede keb eller salg

Der er risiko for, at de val utaeksponeringer, som jf. den godkendte
oversigt skal sikres, ikke er blevet indgaet med banken.

Der er risko for, at der kabes optioner, som ikke er i
overensstemmelse med risikostyringspolitikken som felge af
forkert estimat af forbrug eller en forkert anvendt volatiliet.

Der er risko for, at der ikke kebes optioner til at imedega
eksponeringer, som skal skres jf. risikostyringspolitikken som
folge af forkert estimat af forbrug eller en forkert anvendt
volatilitet.

Der er risiko for, at selskabet har et |an med en variabel rente,
som ikke er sikret i henhold til risikostyringspolitikken ved en
renteswap, da Group-treasury ikke har modtaget tilstraskkelige
oplysninger om lanet.

Der er risiko for, at Group-finance ikke har tiltragkkeligt overblik
over tilgodehavender fra salg og leverander gadd, hvilket
medferer, at Group-treasury ikke far et til straskkeligt grundlag for
at vurdere, om der skal foretages hedging, og at hedges, som jf.
risikostyringsplanen skal indgas, ikke bliver indgaet.

Der er risiko for, at der er fgjl i konsolideringen, hvorfor de data,
som Group-treasury baserer den samlede eksponering pa, ikke er
korrekte, og uhensigtsmaessige sikringsaktiviteter indgas.

Der er risiko for fel i inputtene eller beregningerne, hvilket vil
resultere i fejlagtig registrering af valutaterminskontrakterne,
herunder at ikke alle hedges ikke er medtaget.

Der er risko for fgl i klassifikationen som fglge af fejlagtig

vurdering af sikringstype.

Klassifikation

Klassifikation
Ful dstendighed
Tilstedevazelse
Forekomst
Tilstedevazelse
Klassifikation

Klassifikation

Klassifikation

Klassifikaion

Tilstedevaaelse
Klassifikation

Fuldsteendighed
Ngjagtighed
Tilstedevazelse
Vaadiansadtelse
Klassifikation

Normal

Normal

Normal

Norma

Normal

Normal

Normal

Normal

Normal

Normal




R19

R20

R21

R22

Ngjagtighed Normal
Klassifikation
Vaadiansadtelse

Der er risiko for, at veadireguleringen af afledte finansielle
instrumenter anvendt til sikring af vaadien af indregnede aktiver
og forpligtelser er ikke indregnet korrekt under finansielle poster
I resultatopgerelsen og modregnet i veadireguleringen af de
sikrede aktiver og forpligtelser.

Der er risiko for at afledte finansielle instrumenter anvendt til Veadiansadtelse  Normal
sikring af veadien af fremtidige aktiver og forpligtelser er

indregnet direktei driften.

Der er risiko for, at tidligere indregnede vaadireguleringer af Veadiansedtelse  Normal
afledte finansielle instrumenter anvendt til sikring af vaardien af

fremtidige aktiver og forpligtelser ikke er tilbagefert korrekt fra

egenkapitalen pa tidspunktet for gennemferelse af de sikrede

transaktioner.

Der er risiko for fejl pa balancen og i resultatopgerelsen, da Forekomsten Normal
totalerne i den udarbejdede og godkendte hedgeoversigt ikke Fuldstaandighed

stemmer over til registreringernei bogfaringen. Ngjagtigheden

Tilstedevaaelsen
Ful dstendighed
Vaadiansadtelse

Risici pa andre revisonsmasniveau end klassifikation, er hovedsageligt de risici, der er identificeret

forholdsvis sent i processen og relaterer sig primaat til registreringerne.

Risiciene relateret til klassifikation, bestér af derisici hvor der er risiko for at risikostyringsprocessen ikke er
overholdt eler passende udarbejdet, og hedge accounting under IFRS 9 derfor ikke vil kunne benyttes. Listen
ovenfor er fuldstandig for eksempl ets skyld, hvor alle de steder hvor der er risiko for at risikostyringspolitikken
ikke overholdes er medtaget. | praksis vil man formentligt have faare risici, og definere helt praecis ud fraen
vassentlighed og sandsynlighed for at risikostyringspolitikken ikke overholdes i sddan et omfang at man
vurderer hedge accounting ikke kan benyttes. Denne regnskabsmaessige vurdering er gennemgaet ved revision

af regnskabsmaessige i skan i afsnit 8.6.




7.7 Delkonklusion
For at kunne udfeare en revision og derved opna et tilstragkkeligt og egnet revisionsbeviser det vigtigt, at revisor

rettidigt foretager en fyldestgerende planlasgningen af revisionsopgaven. Det overordnede mal for revisor er
at opnd hgj grad af sikkerhed om, at regnskabet ikke indeholder vaesentlig fejlinformation. For at revisor kan
vage i stand til at udtrykke hgj grad af sikkerhed herom, skal planlaggningen af revisionsopgaven vaae
foretaget. Planlaggningen begynder ved opgaveaccept, herunder fastsadtel se og vurdering af revisionsteamets
kompetencer, og ender ved vurderingen a virksomhedens kontrolmiljg samt planlagning af de
revisionshandlinger som skal foretages ved revisionen, som behandles i kapitel 9. Ved tidligt i processen at
identificere alle de omrader, hvor der er risici for fejl, er man bedst muligt forberedt pa det overordnede mal,
0g at det aflagte regnskab ikke indeholder vaesentlig fejlinformation.

Ved planlaggningen af revision af hedge accounting er det vigtigt som revisor at opna en forstaelse for hele
processen, herunder hvilke typer af hedges som virksomheden anvender, hvilke eksponeringer virksomheden
stér overfor samt virksomhedens forretningsgange for omradet, herunder kontrolmiljeget som virksomheden

har designet og implementeret til at imadega deresidentificerederisici.

Ud over det opndede kendskab til virksomheden er det essentielt at f& en forstaelse for virksomhedens
risikostyringspolitik. Risikostyringspolitikken, som er et kriterie for at anvende hedge accounting efter IFRS
9, er virksomhedens styringsinstrument, og den skal sikre, at virksomheden anvender de af bestyrelsen
godkendte limits og linesog er med til at sikre en optimal funktionsadskillelse og fordeling af ansvar for hedge

accounting pa de forskellige niveauer.

Risikostyringspolitikken er baggrunden for virksomhedens udarbejdelse af forretningsgange pa det
operationelle niveau, og den indeholder en beskrivelse af de risici, som virksomheden er eksponeret overfor,
samt en vurdering og prioritering af disse risici, herunder beslutning om afdagkning heraf. Revisor skal i
forbindelse med sine draftel ser med virksomheden og ved gennemgang af forretningsgangen vage i stand til
at identificere de risici og kontroller, som er relevante ud fra et revisionsmasssigt synspunkt for revision af

hedge accounting.

Ved gennemgangen af forretningsgangen og det opnaede kendskab til virksomheden er der identificeret 22
risici, som fordeler sig pa hele processen for hedge accounting, og bestar af risici pa revisionsmalsniveau. Af
de 22risici er 2 af risicieneidentificeret som betydeligerisici, som er kendetegnet ved, at disse kraever ssalige
revisionsmaessige overvejelser. Disse 2 risici er klassificeret som betydelig risici som falge af, at de relaterer
sig til regnskabsmaessige sken, og at der er tale om en ny regnskabspraksis, der er implementeret i form af
IFRS 9. Detorisici, der er klassificeret som betydelig risici er;




R1 - Der er risiko for, at virksomheden ikke opfylder kravene til brug af IFRS 9 og reglerne om hedge
accounting, da den formelle risikostyringspolitik ikke er udarbejdet, og da sikringsinstrumenter ikke effektivt
afdaekker de identificerederisici.

R2 - Der er risiko for, at virksomhedens risk management system ikke er tilstrakkeligt, og der dermed ikke
indgdr en passende beskrivelse af virksomhedens risici, og hvordan virksomheden imadegér disse, herunder

hvordan risiciene klassificeres og identificeres.

De resterende 20 identificerede risici er identificeret som normale risici baseret pd sandsynligheden og
indvirkningen heraf. | forbindelse med gennemgang af transaktionskaeden er der ligeledes med identifikation

af risici identificeret kontroller, der adresserer de identificerede risici.




8. Planlaegning af revisionshandlinger samt rapportering
Under revisionsprocessen af hedge accounting skal revisor forholde sig til de amndrede dokumentationskrav og

dermed planlasgge sine revisionshandlinger herefter. Laeser vil med dette afsnit opna en forstéelse for, hvordan
revisionshandlingerne kan planlaagges udfert pa baggrund af deidentificeret risici og kontroller. Derudover vil

laeser f& kendskab til de rapporteringsmuligheder, der er for revisor i forbindelse med afslutning af revisionen.

8.1 Indledning
Nar CM Groups risici og kontroller er identificeret, skal revisor planlaggge de revisionshandlinger, som vil

vage passende og tilstrakkelige for at afdakke risiciene. Revisor skal ved udformning af sine
revisionshandlinger vaare opmaarksom pd, om implementeringen af IFRS 9 har saalige konsekvenser for de
revisionsmaessige overvej el ser, som foretages, for at opna et tilstraskkelig og egnet revisionsbevisfor at posten
er opgjort korrekt. Som beskrevet i afsnit 7 er der identificeret to betydelige risici, og disse to risici kreever
derfor saalige overvejelser i forbindelse med revisionen, som fglge af de relaterer sig til regnskabsmaessige
sken.

8.2 Kontroller i CM Group
| forbindelse med gennemgang af forretningsgangene for hedge-omradet, hvor der er identificeret en raskke

risici, ber revisor ogsd have gjefor, om CM Group har etableret nogle kontroller til at imadega deidentificerede
risici. Vi vil i det fglgende beskrive de kontroller, som bar identificeresi forbindel se med gennemgangen, samt

give et overblik over hvilke identificerederisici, kontrollerne adresserer.

Det er vigtigt, a en kontrolbeskrivelse er meget specifik og som minimum indeholder en detaljeret
gennemgang af, hvad der ligger i kontrollen, hvilke risici den adresserer, samt hvilke regnskabsposter der
bliver berart. Den skal ogsd indeholder beskrivelse af hvem, der udfgrer kontrollen, hvem der
reviewer/godkender, hvor ofte kontrollen bliver foretaget, hvorvidt den udfares automatisk, og i hvilken grad

den baserer sig pa data genereret af systemet, og hvorledes udfarer og reviewer forholder sig til det.

Oversigt over risici og kontroller
c1 L edelsesgruppen udarbejder pd halvérlig basis et oplagy til opdateringer af

risikostyringspolitikken, som indeholder en identifikation, vurdering og
prioritering af risici samt klare limit og linesfor, hvordan og hvornar den enkelte
risici skal afdakkes. Bestyrelsen kommer pa et halvarligt bestyrel sesmagde med
input til risikostyringspolitikken og godkender efterfalgende den endelige
risikostyringspolitik, som farst herefter sendes ud i organisationen.




Py}
>
(@)
N

\‘

Group-treasury opdaterer deres forretningsgangsbeskrivelse pa baggrund af den
af bestyrelsen godkendte risikostyringspolitik. Efter opdatering sendes den nye
forretningsgangsbeskrivelse for hedging omrédet til CM Groups CFO, som
sikrer at forretningsgangen stemmer overens med politikken.
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En controller modtager alle indkomne rapporteringer pa kvartalsmasssig basis
og sikrer ved at sasmmenholde med et koncerndiagram, at alle enheder har
rapporteret deres forventede kab og salg i fremmed valuta for de forel gbige 14
maneder. | samme forbindel se sammenhol des disse rapporteringer med forrige
kvartals rapportering, og ved sterre andringer indhentes forklaring hos de
respektive dattersel skaber samt der foretages en vurdering af denne oversigt. En
manager i Group-tresury gennemgdr i forbindelse med sit review af den samlede
opgerel se ogsa inputtene fra dattersel skaber (Se C4).

Q

En controller fra Group-treasury beregner VaR for hver enkelt hedge baseret pa
input fra dattersel skaberne om deres forventede fremtidige keb samt estimeret
volatilitet for de valutaer som CM Group er eksponeret over for med over
10mDKK VaR. Samtidig testes det, om tidligere indgaede hedges ikke laangere
er aktuelle som fglge af sandring i det forventede salg, og lukker disse hedge hvis

R10

disse er under 10 mio. DKK VaR. Denne oversigt sendes til review og
godkendelse i Group-treasury. Efter endt review bliver
val utaterminskontrakterne indgaet med pengei nstituttet.

0
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Group-treasury modtager pa manedlig basis en oversigt over alle dbne hedges
fra virksomhedens pengeinstitut. Denne oversigt afstemmes af en controller fra
Group-treasury til den godkendte oversigt over indgaede hedges med henblik pa
at sikre, at alle hedges, som jf. oversigten skal indgas, ogsa er blevet indgéet. En
manager i Group-treasury gennemgdr denne af stemning efterf el gende.
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En controller modtager pd manedsbasis fra sags- og gkonomichefen en
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opgerelse over dle tilbud, CM Group har i deres pipeline, indeholdende et
estimeret forbrug af metal. Baseret pa disse input beregner Group-treasury en
VaR for hvert eneste tilbud inkluderende en estimeret volatilitet for det
pagaddende metal. S&fremt VaR for det enkelte tilbud er over 10 mio. DKK,
laegges der op til, at en hedge indgasi form af en option. Denne oversigt sendes
til review og godkendel se hos management i Group-treasury. Efter endt review
bliver optionerne kabt hos virksomhedens pengeingtitutter.
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Group-treasury varetager alt kontakt med selskabets pengeinstitutter og ved
indgdelse af nye lan vurderes det, om der er behov for et indga en renteswap,
hvilket godkendes af en manager i Group-treasury. Pa arlig basis gennemgar en
controller hos Group-treasury en oversigt over ale indgaede |an samt |anenes
eventuelt tilknyttede sikringsbehov. Der udarbejdes en oversigt med oplagy til,
hvilke nye renteswaps, der skal indgas, som sendes til en manager i Group-
treasury. Efter godkendelse indgas disse swaps med banken.

Q
o]

Baseret pa budgetter og historiske tal samt estimerede volatiliteter for de
respektive valutaer udarbejder en controller hos Group-treasury en oversigt over
hvad der skal hedges, inden aflasggelse af kvartals- og arsregnskab for CM
Groups detre for den efterfalgende periode. Oversigten indeholder en vurdering
af VaR frem til arsafslutning, og ved en VaR over 10mDKK vil disse blive
foresldet sikret. Denne oversigt sendes til manager i Group Treasury, og efter

review og godkendel se, indgas de godkendte val utaterminskontrakter.

C9

En controller fra Group-finance indhenter - baseret pa manedlige opgerel ser fra
pengeingtitutter over ale indgdende hedges samt de udarbejdede godkendte
oversigter af Group-treasury som naevnt i kontrol C4, C6 + C8 - en oversigt over

alle de relaterede transaktioner for CM Groups indgaede hedges, savel nye som

Py}
N
=

eksisterende som lukkede, og udarbejder et oplagy til periodens bogfering af
manedens hedging-aktiviteter. Dette oplagy sendes efterfa gende til en manager
i Group-finance, for review og godkendelse, hvorefter transaktionen sendes til

Group-finance for bogfering.

R22 eul] En bogholder i CM Group bogfarer pa baggrund af den modtagne godkendte
oversigt manedens bogfering som felge af hedging-aktiviteter og stemmer
herefter opgerelsen af til ERP-systemet. Afstemningen sendes til godkendelse
hos en controller i CM Group -finance, som sikrer, at ERP-systemet stemmer til
oversigten.

Efter identifikation af selskabets risici og kontrolaktiviteter skal revisor vurdere og beslutte, hvilke
revisionshandlinger der skal foretages for at imgdega alle de identificerede relevante risici. Dette indebaaer
bade en vurdering af test af kontroller samt af de substanshandlinger, som skal udferes, og hvordan disse skal
testes hvilket vi vil gennemgai det falgende afsnit.




8.3 Planlaegning af revisionshandlinger
Revisor skal efter at have opnaet et tilstraskkeligt kendskab til virksomheden og identificeret relevante risici

pa revisionsmalsniveau for hedge accounting, udforme og gennemfare passende revisionshandlinger for at
opna et tilstraekkeligt og egnet revisionsbevis pa de adresserede risici”®. Revisionshandlingerne kan opdeles i

to faser;

e Test af kontroller

o Substansrevision, som videre opdelesi;
0 Detailtest
0 Substansanalytisk

Revisor skal ved planlaggningen af sine revisionshandlinger vurdere, om revisionsbeviset skal indhentes ved
test af kontroller - og dermed en kontrolbaseret revision - eller ved substanshandlinger - og dermed en
substanshaseret revisionsstrategi. Revisor kan ogsa vadge at gare brug af bade en kontrolbaseret og en

substanshaseret revisionsstrategi og dermed kombinere disse™.

8.3.1 Kontroltest
Uanset valg af revisionsstrategi (kontrolbaseret eller substansbaseret), er der altid krav om, at revisor vurderer,

om der er vaesentlige mangler i forretningsgange og kontroller™.

Hvisrevisor vadger en kontrolbaseret revision, vil der vaare tale om test af de kontroller, som er omtalt i afsnit
7.4.2. Disse imadegdr de identificerede risici, hvis revisor vurderer, at kontrollen vil fungere effektivt og kan
givetilstrakkeligt revisionsbevisfor risikoen, den knytter sig til, og den er passende udformet til at forebygge,
opdage og korrigere vaesentlige fejlinformation ved et revisionsmd ™. En forudsagning for at anvende en
kontrolbaseret revision er, at de overordnede interne kontroller er effektive. Revisor skal ligel edes fastlasgge
arten af kontroller, hvilket betyder, at revisor skal vurdere og identificere, om kontrollen er en manuel kontrol,
en it-afhaangig manuel kontrol eller en applikationskontrol. Deidentificerede kontroller, jf. afsnit 7.4.2 er alene
forbundet med manuelle kontroller og it-afhaangige manuelle kontroller, og de identificerede kontroller er

vurderet relevante for at opna et tilstraekkeligt og egnet revisionsbevis.

Der vil i afhandlingen ikke gares brug af en rotation til test af kontroller, dadet for eksempl ets skyld ikke giver

mening at anvende overbevisning fra revision foretaget i tidligere &r, da der er tale om en fiktiv case-
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virksomhed. | praksis vil det dog veere muligt at anvende revisionsbevis fratidligere ar, séfremt kontrollen er

uaandret og ikke knytter sig til en betydelig risiko™.

Ved test af kontroller vil man opdele testen i design, implementering og operationel effektivitet, og vurdere
disse faktorer i den naevnte rakkefglge. Ved test af design vurderer man, om testen er passende designet til at
imadega derisici, som virksomheden har vurderet, at testen skal afdackke. Herunder vurdering af hyppigheden
og konsistensen af, hvorndr kontrollen planlagges at blive udfart, kompetencerne ved henholdsvis den
udfgrende som reviewer samt vurdering af funktionsadskillelsen. Ved test af implementeringen vil man
undersgge om kontrollen er implementeret, som beskrivelsen lasgger op til, ved at ga dybere ned i kontrollen
som naavnt nedenfor ved testen af kontrollerne. | den forbindelse vurderes ogsa selve dybden af kontrollen, og
om den er tilstrakkelig i forhold til at imedega de risici, den planlaagges at adressere. Ved test af den
operationelle effektivitet skal der opnds overbevisning om, at kontrollen har fungeret effektivt hele aret.

Ved test af kontrollerne skal revisor foresparge, observere, inspicere og genudfare kontrollen, hvilket betyder,
at revisor i henhold til ISA 500 skal foresperge CM Group om kontrollens art, type og handlingsforlgb, hvilket
er bekskrevet i forretningsgangen, jf. afsnit 7.4.2. Endvidere skal revisor observere, hvordan CM Group
udfgrer den identificerede kontrol og dernaest foretage en inspektion af den underliggende dokumentation, der
danner grundlag for kontrollen, som f.eks. det materiale, som en manager gennemgdr og godkender i
forbindel se med kontrol C5.

Gennemgangen af den underliggende dokumentation skal vaae detaljeret og give revisor en overbevisning om,
at de data, som bliver godkendt, ogsa er tilstrakkelige og fuldsteandige. Til sidst kan revisor foretage en
uafhaangig genudfarel se af kontrollen, hvis det vurderes ngdvendigt, og dermed udfare de handlinger, som CM
Group selv udfgrer i forbindelse med kontrollen. Det er revisor, der vurderer i hvilket omfang, kontrollen skal
testes, men forespargsel og observation kan gaddent alene give et til streskkeligt revisionsbevis, hvorfor
inspektion og genudfarelse ofte giver mere sikkerhed for kontrollens effektivitet.

Omfanget af testen af en kontrol betyder, at revisor skal vurdere, hvor mange stikpraver der skal udfares med
henblik pa at teste kontrollens effektivitet’. Omfanget af kontroltesten er afhamngig af nogle faktorer, som er
beskrevet i detaljer, jf. ISA 530, Bilag 2, og ofte vil revisor benytte sig af stikprever til brug for test af
kontrollens effektivitet i en given periode. Antallet af stikpraver kan enten fastsadtes ud fra en professionel
vurdering eller ud fra en statistikbaseret beregning. For begge metoder sker vurderingen af omfanget ofte ud

frafrekvensen af kontrollen og den risiko, som kontrollen afdaekker.

Ved udferelse af kontroltesten er der tale om en operationel gennemgang af kontrollen. Dokumentation og

beskrivelse af de observationer, der foretagesi forbindel se med testen af CM Groups kontroller, skal gemmes
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i revisors dokumentation. Det er vigtigt, at dokumentationen falger en rad tréd, sdledes at en 3. mand kan laese
og forsta det udferte arbejde i forbindelse med test af kontrollerne. | et afsnit under revisionsdokumentati onen
skal der vage et konklusionsafsnit, hvor revisor konkluderer pa det udferte arbejde. | dette afsnit skal det
fremgd, om kontrollerne er effektive eller ineffektive. Revisor skal ved ineffektive kontroller vurdere, om der
er tale om en betydelig mangel i den interne kontrol hos CM Group, og revisors reaktion pd mangler i den

interne kontrol skal derfor vurderes, hvilket er beskrevet i afsnit 8.4.1, hvorfor der henvises hertil.

Revisor skal til trods for, at kontrollerne er effektive, atid foretage substansrevision, hvor der er identificeret
en betydelig risiko, da kontroltesten ikke kan std alene. Samtidig er der krav om, at der for samtlige vassentlige
regnskabsposter skal udfares substanstest pa regnskabsposten som hel hed.

8.3.2 Substansrevision
Revisors brug af substansrevision er relevant ved revision af betydelige risici, da kontroltesten ikke kan sta

alene’™. Substansrevisionen kan ligeledes vage relevant i det tilfadde, hvor revisor ikke kan basere sig pa de
interne kontroller, som virksomheden har. Som naevnt ovenfor kan substansrevisionen opdelesi detailrevision

og analytisk revision.

Detailrevision af udvalgte omréder for CM Group kunne bl.a. omfatte af stemning til engagementsbekradftelse
frabanken eller afstemning af ind- og udlan til &rsopgerelse frabanken eller realkreditinstitutter.

Anaytisk revison omfatter en vurdering af, hvorvidt de finansielle oplysninger er korrekte, baseret pa
forventningernetil udviklingen og sammenligningen af den forventede udvikling med den faktiske udvikling””.
Den analytiske revision skal indeholde falgende elementer’®;

1. Identifikation af regnskabspostens opdeling i mindre homogene grupper

2. Fastlagg forventninger til regnskabsposten sterrel se og/eller udvikling, herunder en vurdering af de data,
der anvendes

3. Fastsad den accepterede afvigelse

4. Undersgge de udsving, der métte vagre, og sammenhaangen

5. Oplistning af fegjl, hvis disse er konstateret og ikke kan forklares eller dokumenteres.

Revisionen af CM Group kunne den analytiske revision omhandle en vurdering af organisationens

forventninger til fremtidige salg, hvor dette kan sammenhol des med redliseredetal fratidligere ar eller perioder
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og budgetterede tal. Eventuelle afvigelser skal dreftes med den ansvarlige og arsagsforklares, safremt dette er

muligt.

Den substansanalytiske revision kan dog ikke sta alene, safremt der er tale om en betydelig risiko pa
revisionsmal sniveau. De planlagte revisionshandlinger skal dermed bade omfatte detail- og analytisk revision,

eller kontroltest, hvis der er tale om en betyddlig risiko.

| forbindelse med savel test af kontroller som substanshandlinger, er det vigtigt ogsa at forholde sig kritisk til
information produceret af virksomheden, populaat kaldet IPE (Information Produced by Entity)”. Omfanget
af test of det materiale vi modtager vil afhaange af arten og formalet med materialet, fx rapporter dannet af
systemet, filer baseret painput fra systemet eller manuelt udarbejdede rapporter. Fadlesfor alle er dog at bade
inddataene, eventuelle beregninger samt de benyttede parametre skal testes. Omfanget af testen var variere,
hvor séfremt den er systemgenereret, der er effektive I T-kontroller og om materialet benyttes til at adressere
en normal risiko vil reducere omfanget, mens hgj grad af manuel udarbejdelse, benyttes til at adressere

betydelig risiko og ineffektive I T-kontrollere vil gge omfanget.

Vedrevisionen af CM Group betyder dette, at revisor skal vurdere de beregninger og opgarel ser som modtages

i forbindelse med revisionen af hedge accounting.

De konkrete revisionshandlinger er oplistet i afsnit 8.4 og 8.5.

8.4 Test af interne kontroller
Som skrevet tidligere har virksomheden, uanset valg af overordnet revisionsstrategi, pligt til at rapportere over

for ledelsen om relevante kontroller, som med fordel kan implementeres, eller relevante kontroller med
vaesentlige mangler®. Muligheden for at kunne basere sig pa test af kontrollerne afhaanger dog af, om der i
virksomheden eksisterer et effektivt, veletableret og dokumenteret kontrolmiljg. Vurderingen af, om der
eksisterer et effektivt kontrolmiljg, vil blive foretaget ifom. med planlagningsfasen ved gennemgang af

virksomhedens overordnede interne kontroller.

Som tidligere skrevet har vi antaget, at vores CM Group har et effektivt kontrolmiljg, hvorfor det er muligt at
basere sig pa en kontrol baseret revisionsstrategi, men dette er ikke et krav. S&fremt det vurderes mere effektivt
for revisionen at udfere substanshandlinger til at imadegd de specifikke risici, og der ikke er tale om en
betydelig risiko, vil der ikke vagret et krav om, at man skal teste kontrollen®:. Det er muligt at vurderefrarisiko
til risiko, hvorvidt test af kontroller eller substanshandlinger vil veae mest effektivt, og pa den vis have en

kombineret revisionsstrategi.
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Baserer revisor sig pakontroller, er det tvunget, at han udover at teste design og implementeringer ogsa tester,
at kontrollerne har fungeret operationelt effektivt for hele den paged dende regnskabsperiode, som revideres.
Der vil her vare mulighed for at rotere testen, safremt den ikke imadegdr en betydelig risiko og er uaandret i
forhold til sidst, den blev testet. Den tidsmaessige placering af revisorstest af kontroller kan med forddl blive
udfert henover aret, dog stadig under hensynstagen til at revisor skal dakke hele den regnskabsperiode, som
revisionspategningen dakker. Dette vil ofte resulterei, at revisor ved sin arsafd utningsrevisionen vil teste den
operationelle effektivitet for den resterende periode fra |@bende revision til periodens udigb. Arsagen til, at
kontroller med fordel kan testesi |gbet af aret, er, at det vil reducere arbejdet til rsafslutningsrevisionen, der
ofte kan vaae mere tidspresset. | tilfadde af, at revisor konkluderer, at kontrollerne ikke har fungeret effektivt,

vil revisor have tid til at tilpasse sin revisionsstrategi og planlagte handlinger inden statusrevisionen.

Selve omfanget af kontroltesten, som naavnt tidligere, vil altid vaae et resultat af revisors professionelle
vurderinger eventuelt med hjadp fra udarbejdede stikproveberegninger, men der ber atid tages hgjde for (1)

hyppigheden af kontroller, og (2) om der er tale om en automatisk eller en manuel kontrol.

Baseret p& ovenstdende vil det for revisionen af CM Group vaae muligt at basere revisionen pa en
kontrol baseret revisionsstrategi, hvorfor vi i det felgende vil vurdere, hvorledes revisionstesten af bade design,

implementering og den operationelle effektivitet efter vores mening — som revisor ber forega:
C1-Halvérlig opdatering af risikostyringen, som godkendes af bestyrelsen

Kontrol C1 er implementeret til at imadega R1, R2 og R3, der omhandler, at CM Group ikke overholder de
formelle krav om, at en risikostyringspolitik skal foreligge og indeholde en meget klar identifikation af de
risici, som CM Group er eksponeret over for. Derudover skal den indeholde en vurdering af, evaluering og
prioritering af, hvilkerisici der skal afdaekkes, og hvorledes disse skal af daskkes. Kontrollen omhandler, at der
er krav om halvérlig opdatering af risikostyringspolitikken, som skal godkendes af hgjeste |ledel sesinstans, og
at denne gennemgas pa bestyrel sesmeder. Revisor skal dermed teste, omme denne er udarbejdet og godkendt,

hvorefter revisor ber derfor konkludere, at kontrollen er passende designet til at imedega de planlagte risici.

Den avrige test af designet af kontrollen vil bestdi at vurdere kompetencerne i Group Treasury hos dem, som
udarbejder oplaegget til risikostyringspolitikken, hvilket bar inkludere 1) uddannelse, antal ars erfaring med
riskostyring og sikringsinstrumenter, 2) vurdering af om funktionsadskillelsen mellem udarbejder (Group-
treasury) og godkender (Bestyrelsen) er passende, og 3) om en halvarlig opdatering er tilstrackkelig for at
imedegarisiciene. Dakravet er, at risikostyringspolitikken skal belyse virksomhedens aktuellerisici, kan man
ikke forvente, at disse andrer sig vassentligt pa et halvt ar, hvorfor kontrollen bar vurderes tilstraskkelig,
samtidig med at kompetenceniveauet hos savel Group-treasury og bestyrel sen bar ogsa vaare pa et niveau, hvor

man vil vurdere, at kontrollen er passende designet.




For at vurdere om CM Group har implementeret kontrollen, vil revisor skulle have en overbevisning om, at
risikostyringspolitikken er opdateret pa en halvarlig basis, sdledes at den indeholder alle de forhold, som man
bar forvente af en risikostyringspolitik, der skal overholde kravene jf. IFRS 9, og at den er godkendt som
beskrevet i kontrolbeskrivelsen.

Dette vil kunne forega ved, at revisor indhenter den seneste risikostyringspolitik — formodentligt allerede
indhentet i forbindelse med den indledende risikoidentifikation - og sammenholder med savel kendskabet til
virksomheden og kravene, jf. IFRS 9. Derudover bar revisor indhente bestyrelsesmadereferater, som skal
gennemgas med henblik pa at sikre, at risikostyringspolitikken bliver dreftet i en passende dybde, og hvorvidt
der evt. bliver vedtaget noget, som ikke indgar i den modtagne risikostyringspolitik. Alternativt kan der veae
deltagelse af revisionen pa bestyrelsesmader, hvorved revisor selv kan observere, at kontrollen bliver udfert.

Samtidig bar det kontrolleres via mails fra bestyrel sesmedlemmer, at risikostyringspolitikken er godkendt.

Dakontrollen bliver udfert paen halvéarlig basis, ber denne enetest af, hvorvidit risikostyringspolitikken bliver
opdateret og godkendt, vagretilstraekkelig for at daekke hele periode, paet ar, darevisor tester 50% af de udfarte

kontroller.

Baseret pa ovenstdende ber revisor komme frem til, at ovenstdende kontrol er passende designet og
implementeret effektivt, sledes at den opererer effektivt.

C2 - Opdatering og distribution af forretningsgangsbeskrivelser i organisationen

C2 e udarbejdet til at imadegd risikoen for, at der i organisationen ikke bliver anvendt en
forretningsbeskrivel se, herunder limits og lines, somikke er godkendt af bestyrelsen. Dette garesved, at Group
-treasury pa baggrund af den godkendte risikostyringspolitik opdaterer forretningsgangbeskrivelsen for
hedging-aktiviteter, hvorefter denne beskrivel se godkendes af Group CFO, der ogsa er medliem af bestyrelsen.
Group CFO sikrer, at forretningsgangsbeskrivelsen er i overensstemmelse med den godkendte
risikostyringspolitik, som efter godkendelse blev udsendt af manager i Group-treasury til alle de relevante
parter. Baseret pa dette bar det konkluderes, at kontrollen er korrekt designet til at imadega de risici som er
tiltaankt. Derudover skal kompetencer for savel Group-treasury som CFO vurderes som ovenover, far man kan

give et entydigt svar pd, hvorvidt kontrollerne er passende designet.

Til at teste implementering ber revisor i dette tilfadde benytte sig af forespargsler hos savel Group-treasury
som hos CFO'en, samtidig med at den seneste forretningsgangsbeskrivelse bliver indhentet og paset i
overensstemmel se med risikostyringspolitikken, samt at forretningsgangsbeskrivel sen er godkendt af CFO’ en.
Endeligt ber det ogsa pases, at manageren i Group-treasury sender forretningsgangsbeskrivelsen ud til ale

relevante personer.




Ligesom ved C1 vil hele perioden vaare dakket ved at pase, at den nye forretningsgangsbeskrivelse er sendt

ud efter den ene godkendelse, da der blot er to af dissefor et &r.

Umiddelbart bar revisor komme frem til, at ovenstdende kontrol er passende designet og implementeret
effektivt og at den opererer effektivt.

C3 - Gennemgang af forecastsfor fremtidige kab og salg i fremmed valuta

C3 er implementeret til at imadega risikoen for et fejlagtigt beslutningsgrundlag, ved at de forecasts for keb
og salg i fremmed valuta, der er rapporteret af komponenterne, er forkerte. Dette geres ved, at en controller i
Group-treasury gennemgar rapporteringerne, sammenholder med historiske tal og opndr derigennem en
overbevisning om, at de indrapporterede forecasts er korrekte. Det bar vurderes, at kontrollen er korrekt
designet til at imedegda de risici som er tilteankt, s3fremt vurderingen af kompetencerne og
funktionsadskillelsen af udarbejder og godkender ikke giver nogen anledning til kommentarer, og hvis

kvartal smaessige opf@lgning er passende.

For at teste hvor vidt kontrollen er implementeret, ber man viaforespergsler gennemga den seneste opfalgning
pa rapporteringer med en controller hos Group-treasury. | samme forbindel se ber man pase, hvilket threshold
controlleren benytter sig af, for hvorndr der skal indhentes forklaring fra komponenterne. Der begr i denne
forbindelse pases eksempler pa disse forklaringer. Revisor ber i den forbindelse vurdere, om dybden af

opfalgningen pa de indrapporterede hedges er tilstrakkelig til at imadegarisikoen for fejl i deindgdet hedges.

Herefter ber det pases, at den endelige oversigt over forecasts for den efterfelgende periode i de enkelte
valutaer er godkendt at en manager i Group-treasury, og gennem forespargsler vurderes, om hans dybde i

kontrollen er passende.

Da kontrollen bliver udfert pd kvartalsmaessig basis, ber man for at sikre, at den har opereret effektivt hele
perioden, pase opf el gningen for et andet kvartal, hvor revisor skal have overbevisning om, at denne opfalgning

pa rapportering er foretaget.
C4, 6 og 8 — Beregning og beslutning om indgael se af valutater minskontrakter og optioner

Kontrollerne 4, 6 og 8 er etableret for at imadega risiciene for, at der indgds uhensigtsmasssige
sikringsaktiviteter, som ikke er i overensstemmelse med den godkendte risikostyringspolitik, da den samlede
VaR (Vaue at Risk) er beregnet forkert, hvorfor beslutningsgrundlaget vil vaae forkert. Til at sikre det rette
grundlag har CM Group etableret kontroller, hvor en controller fra Group-treasury med input fra de relevante
interne parter og volatilitet fratrovaardige kilder beregner den samlede VaR fordelt pa de specifikke valuta og
metaller og pa den baggrund heraf danner et oplagg til hedges, som skal indgas for at veare i overensstemmel se
med risikostyringspolitikken. Herefter modtager en manager i Group-treasury minuti@st opgerel sen og sikrer,

at den er beharigt udarbejdet. Som naavnt ved de @vrige kontroller skal revisor til en start vurdere, om designet




af kontrollerne imadegdr de risici som er tiltaankt. Opgaven med at vurdere kompetenceniveauet hos
henholdsvis de udf grende som kontrollerende personer vil i tilfadde som dette vaare mere kraavende end for de
mere simple kontroller, da kontrollen er meget omfattende og kraever, at revisor har nogle specifikke faglige

kompetencer.

Vurderer revisor, at designet er passende, vil revisor ogsa skulle vurdere, hvorvidt kontrollerne er passende
implementeret. Da det vassentligste i kontrollen er godkendelsen fra en manager i Group-treasury, bagr man
inspicere hele processen hos ham. Dette bgr indebaae en vurdering af, hvorledes han forholder sig til ale
inputtene, som f.eks. det forventede metalforbrug, det forventede kab- og salg mv., samt af at volatiliteterne
er hentet korrekt ind fra den underliggende kilde. Herudover bar selve opbygningen af beregningen
gennemgas, og det skal vurderes af revisor, om denne er passende, og at oplaggget til de sikringsaktiviteter, der
skal indgas, er i overensstemmelse med risikostyringspolitikken. Herudover ber det ogsa kontrolleres, at

kontrollerne er passende dokumenteret med synlig bevist for review og godkendel se.

Da kontrollen bliver udfert pa kvartalsmaessig basis, bar man ligeledes med kontrol C3 sikre, at den har
opereret effektivt hele perioden ved at pase den synlige godkendelse af nogle @vrige maneder. For at dakke
hele perioden, og safremt testen bliver udfert til |gbende revision, ber en af testene for operatione! effektivitet
foretagesi den resterende periode frem til &rsafslutningen.

C5 — Afstemning af indgéede hedges

Kontrol 5 er implementeret til at imadegarisiko 11, er omhandler, at hedges som skal indgas, nu ogsaer blevet
indgdet med banken. Denne kontrol imgdegds ved, at oversigten over dbne hedges, som er udarbejdet i
forbindel se med kontrol 4, afstemmes af en controller til en modtagen oversigt fra CM Groups pengeingtitut.
Denne controller sikrer, at der ikke er indgaet hedges som jf. risikostyringspolitikken ber hedges, og at der er
indgdet hedges, som ikke skal indgas. Som tidligere naeavnt skal revisor vurdere, om kontrollen imgdegér de
tiltaankte risici. | dette tilfadde, hvor der er tale om en forholdsvis ssimpel kontrol, vil vurderingen af

kompetencerne af udever og godkender vaare hurtigt overstaet.

For at teste implementeringen af kontrollen vil revisor indhente af stemningen for et givent kvartal og eventuelt
genudfare kontrollen, hvilket giver hgj grad af sikkerhed. Samtidigt skal det pases, at der er synligt bevis pa
godkendel se.

C7—-Kontrol af korrekt sikringsaktivitet af CM Groupslan

Kontrol 7 er implementeret for at sikre, at alle CM Groups 1an med variable renter er afdackket over for
markedsrenten ved en renteswap. Dette sikres ved pa arlig basis at indhente en oversigt over alle selskabets
lan og renteswaps fra CM Groups pengeinstitut og kontrollere, at alle variable 1an er afdakket. Baseret pa

ovenstdende ber konstatere at kontrollen er designet til at imgdega risikoen. Kontrollen er som ovennaevnt




forholdsvis simpel, og kompetencevurderingen ber derfor ikke vaae saalig ressourcekraavende. Darenteswaps
ofte lgber flere &, og at det er en §adden begivenhed, at der indgas nye 1an, ber hyppigheden paet ar vurderes

passende.

For at teste implementeringen af kontrollen vil revisor her indhente den seneste ars vurdering af indgaede
swaps og gennemga denne med den pagad dende Group-treasury controller samt pase, at gennemgangen som
er foretaget af CM Group, er passende udfert. S&fremt kontrollens omfang ikke er saarlig omfattende, vil det
vaae oplagt at genudfere kontrollen. Dader er tale om en arlig kontrol, vil man ikke skulle tage yderligere test

end denne ene for at sikre, at kontrollen har opereret effektivt for hele perioden.

C9 - Opgerelse af korrekt input til bogfering

Kontrol 9 er implementeret til at imedegarisicienerelateret til, at bogferingen bliver foretaget korrekt i forhold
til gaed dende lovgivning. Herudover skal kontrollen sikre, 1) at der ikke er hedges som ikke er bogfert,2) at der
ikke er bogfert hedges, som ikke eksisterer, 3) at indgaet hedges bliver bogfart med forkerte belgb eller bliver
klassificeresforkert. Kontrol 9 er udarbejdet saledes, at en controller hos Group-finance udarbejder en oversigt
over oplagg til bogferingen, baseret painput fra Group-treasury’ s opgaerelser, samt CM Groups pengeinstitut.
| den forbindelse bar der tages hgjde for geddende regnskabsstandard, som udrinder i en et fordag til
bogfaringskladden. Kontrollen udfares af Group-finance som den kontrollerende enhed (back office) for at
sikre funktionsadskillelsen mellem front- og back office. Efter opgarelsen er faardigudarbejdet, sendes denne
til review og godkendelse hos manager i Group Finance, hvor den efter godkendelse sendes videre til en
bogholder for bogfgring. Dette skyldes, at medarbejdernei Group-finance ikke har adgang til at bogferei ERP-
systemet. Dader her er tale om en omfattende kontrol, der er planlagt at imedega en rakkerisici, er det fraet

revisionsmaessigt synspunkt vigtigt, at revisor overvejer, om kontrollen imadegér alle risiciene som planlagt.

Da der her er tale om en forholdsvis kompleks opgarelse, bar der i hgjere grad end ved nogle af de andre
kontroller, laegges veagt pa at vurdere, om der her er den nadvendige funktionsadskillelse, og pa at vuderere
kompetenceniveauet hos de udfgrende og godkendende medarbejdere, da der béde er tale om en kompleks

opgerelse, samt at der kraeves et indgaende kendskab til IFRS 9.

For at teste implementeringen af kontrollen vil det for en s omfattende kontrol veae hensigtsmasssigt at
benytte sig af inspektion ved at pase, hvorledes Group-finance-controlleren udarbgjder hele oversigten,
herunder test af, hvorledes det bliver kontrolleret, at benyttede data er valide, hvorvidt formlerne er korrekte,
at den benyttede approach vurderes rimelig og passende, samt hvorledes det sikres, at den korrekte
regnskabsmaessige behandling iht. den ged dende lovgivning bliver benyttet. Derudover bgr man ogsa sikre sig,
at reviewet er forholdsvist omfattende som falge af den omfattende kontrol, og revisor bar vaae mere
dybdegéende end ved mere simple kontroller. Revisor bar i den forbindelse ogsa pase det synlige bevis for

review af oversigten.




Da der er tale om en manedlig kontrol, vil revisor for at sikre, at kontrollen har opereret effektivt i hele
perioden, pase, at der ligger afstemningen for 2-3 gvrige maneder, séfremt den Igbende revision er foretaget i
efterdret, og derefter teste en afstemning til arsafslutningsrevisionen for den resterende periode. Testen af den
operationelle effektivitet begramser sig til en paseelse &f, at oversigten er udarbejdet for de udval gte maneder,

og at der er synlig bevis for godkendel se af oversigten fraen manager i Group Finance.

C10- Kontrol af korrekt bogfaring

C10 er implementeret til at imadega risikoen for, at registreringen af periodens transaktioner relateret til
sikringsaktiviteter bliver bogfert forkert, som fx at der sker forkert overfarsel af totalerne til ERP-systemet.
Kontrollen bestér i, a en controller i finansfunktionen hos CM Group pa manedsbasis kontrollerer, at
bogferingen af hedge accounting, foretaget af en bogholder, er foretaget korrekt ved at sammenholde den
endelige rabalance fra ERP-systemet til opgarel sen modtaget fra Group-treasury i forbindelse med kontrol 9.
Denne afstemning sendes efter afdlutning til en manager i Group-finance, som godkender afstemningen. |
lighed med de gvrige kontroller skal revisor vurdere kompetenceniveauet hos de involverede samt
hyppigheden af kontrollen.

For test af, hvorvidt kontrollen er implementeret, ber revisor indhente afstemningen for en given maned og
gennemga processen med den udfarende controller. Det er essentielt, at revisor i den forbindelse sikrer, at der
i forbindelse med udfgrsen af kontrollen tages hgjde for, at inputtene i kontrollen er valide, ved bade at
rabalancen er trukket for den korrekte periode, og at det er den endelige godkendte bogferingsfil fra Group-
treasury man benytter. Der ber ogsd udferes handlinger, der sikrer, at godkendelse indebaarer et passende

review f.eks. ved at observere udfarelsen af reviewet.

Som ved kontrol 9 er der er tale om en manedlig kontrol, og revisor vil for at skulle daekke hele perioden pase,
at der ligger afstemningen for 2-3 @vrige maneder, safremt den lgbende revision er foretaget i efterdret, og

derefter teste en afstemning til arsafslutningsrevisionen, for den resterende periode.

8.4.1 Konsekvens ved mangelfulde eller andre fejl i kontroltests
Revisor konkluderer pa alle testede kontroller og skal i den forbindelse tilpasse sin revisionsstrategi i henhold

til resultaterne fra testene. Hvis der er fundet afvigelser eller mangler i de kontroller, som revisionen
planlaggges at skulle basere sig pa, skal arsagen til disse undersgges samt mulige konsekvenser. Ud fra dette
skal revisor fastdd, hvorvidt der er etableret kompenserende kontroller, om man kan foretage yderligere
kontroltest, eller om den mulige fegjlinformation som falge af kontrolmangler skal daekkes ved at udfere nye
eller udvide substanstesten®.
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Det skal dog bemaarkes, at ISA’ ernetillader, at der kan indtragffe nogle fa afvigelser i den méde, kontrollerne
bliver anvendt, men stadig vurderes deres funktionalitet til at vaae tilfredsstillende. Fejlen kan for eksempel
vage fordrsaget af udskiftning eller fravaar af ngglepersoner, betydelige saesonudsving eller menneskelige
f&j1%. Der bar i planlaggningen af udferelsen af test, og i stikprevesterrelsen af den operationelle effektivitet

tages hgjde for, at man forventer nogle fejl, men at disse ikke aandrer pa kontrollens funktionalitet.

8.5 Test af substanshandlinger
Ved et kontrolmilj@ som beskrevet ovenfor og safremt revisor viasin test af kontroller har konkluderet, at de

er designet passende, samt implementeret og opererer effektivt, er det vores vurdering, at revisor har faet
tilstraekkelig revisionsoverbevisning om, at ful dsteandigheden og til stedevagrel sen af deindgaede hedges, samt
at bogfaringen og vaardiansadtel sen er behandl et beharigt. Derisici, som tidligere er vurderet som betydelige
risici, kreever saglig revisionsopmeaksomhed, og revisor vil altid skulle udfare substanshandlinger for at fa

tilstraekkelig overbevisning.

Hvis kontrollerne som naavnt ovenfor enten ikke eksisterer, ikke er designet passende til at imgdega de
tiltaankterisici, ikke er implementeret effektivt, eller ikke har opereret effektivt for hele den regnskabsperiode,
der afdakkes, skal der udfares substanshandlinger for at af daekke den resterende opdagel sesrisiko pa omradet.

Det er en vurdering frarevision til revision, hvorledes man mest effektivt far tilstraskkeligt revisionsbevis.

Dette kan eksempel geres ved at udfere substanstest, som imgdegér specifikke revisionsmal, og hvor
stikprevestarrelsen vil aandre sig, alt efter hvor meget revisor teaker at basere sig pa denne test. Derudover
kan der vage tale om at udvide antallet af stikpraver for nogle af de handlinger, som er beskrevet under
kontrolhandlinger, da det vil vaare handlinger, der fungerer med flere formal (dual purposes), og de vil ogsa

kunne fungere som en substanshandling®.

| vores konkrete eksempel med CM Group vil der vege procedurer som (1) Cl1 — opdatering af
risikostyringspolitikken, (2) C5 - af stemning af hedgestil engagements samt (3) —C9 + C10—sikring af korrekt
bogfering. For a have et grundlag for at udfere substanstest vil det vaae ngdvendigt at kende og forsta
sel skabets risikostyringspolitik samt de deri listede limit and lines. Afstemningen af indgaet hedges, hvor
afstemningen sker over til ekstern dokumentation i form af en engagementsopgarelse fra pengeinstituttet vil
vage et stagkt revisionsbevis for en substanstest, da man tester til noget eksternt, og derfor ogsdi hgj grad kan
benyttestil substanstest.
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Endeligt skal det som en del af substanstest ogsa sikres, at registreringer i CM Groups bogholderi er korrekte,
dadet er disse registreringer, der erklaares pa, og at man derfor vil skulle sikre fuldstaendigheden af, at det man

har revideret, nu ogsd er i overensstemmelse med de tal, som er i det underskrevne regnskab.

Disse handlinger vil derfor fremga af nedenstaende oversigt sammen med de @vrige substanshandlinger, vi har
vurderet, som kan veare sagligt relevante for revisor ved udfarslen af substanstest af hedge accounting-omradet,

herunder de relevante revisionsmal som risiciene afdakker.

Relevante substanshandlinger for revision af hedge accounting

Substanshandlinger Revisionsmal som
afdaekkes

1 Gennemga risikostyringspolitikken og sikrer, at den overholder kravenefor Klassifikation,

a métte anvende hedge accounting jf. IFRS 9. Vurder herunder tilstedeveaelse +
udgangspunktet i den fastlagte risikostyringspolitik, og hvorvidt fuldsteandighed
betingelserne for klassifikation af de pageddende hedges som (PL + B)
dagsvaadisikring eller pengestram er opfyldt, herunder om det sikrede og
sikringstransaktionen er identificeret og dokumenteret tilstraskkeligt pa

tidspunktet for indgdelse af sikringstransaktionen, og om sikringen er

effektiv med henblik pd at reducere den identificerede risiko, f.eks.

valutakursrisikoen.

Udvadgi den forbindelse et antal stikpreve pabaggrund af indgaede hedges,
og sikre at de er indgaet i overensstemmel se med risikostyringspolitikken.

Note: Dette gennemgas dybere i afsnit 8.6, hvor vi gar tegt parevisionen af
regnskabsmaessige sken i forbindelse med anvendel se af hedge accounting.

2.1 Kontroller engagementsforespargsler, markedsvaadirapporter eller Fuldsteendighed
lignende til oversigten over indgdede hedges, hvor de afledte finansielle (B)
instrumenter skal vaere indregnet som saarskilte aktiver og forpligtel ser med
henblik pa at identificere evt. manglende bogfaring.

2.2 Tilstedevegelse,

rettigheder og

forpligtelse (B)

Afstem oversigten over indgdede hedges til engagementsforespargsler,
markedsvaadirapporter eller lignende. Kontroller, at der ikke er bogfart
lukkede handler. Kontroller vassentlige af stemningsposter til underliggende
dokumentation og pase, at posterne behandles korrekt.




2.3 Kontroller engagementsforespargsler,

markedsveadirapporter  eler
lignende til den godkendte oversigt med henblik pa at kontrollere, a de
indregnede &fledte finansielle instrumenter er kursreguleret korrekt pr.
balancedagen.

Kontroller, at oversigten, som hedges indgds pa baggrund af, stemmer
overens med registreringerne i CM Groups bogholderi, herunder for savel

abne som lukkende hedges

Udvadg et passende anta stikpraver med udgangspunkt i de registrerede
lukkede hedges og kontroller disse til ekstern dokumentation i form af
opgerelser fra CM Groups pengeinstitut

Udvadg et passende antal stikprever med udgangspunkt i dbne hedges primo
regnskabsaret til underliggende dokumentation og pase, at resultaterne af
sikringsaktiviteten er blevet resultatfort

Udvadg et passende antal stikprever og kontroller for dagsveadi-hedges, at
den fastlagte anvendte regnskabspraksis er hensigtsmeessig og anvendt
kontinuerligt, herunder at vaeadireguleringerne enten fares i
resultatopgarel sen som henholdsvis finansielle indtaegter og omkostninger
eler ved modregning i veadireguleringerne af de sikrede aktiver og

forpligtel ser.

Udvadg et passende antal stikpraver og kontroller, at tidligere indregnede
vaadireguleringer af afledte finansielle instrumenter anvendt til sikring af
fremtidige pengestramme er tilbagefert fra egenkapitalen patidspunktet for
gennemfarelse af de sikrede transaktioner og indregnet i kostprisen for det
sikrede i takt med indregning heraf, uanset om det sikrede indregnes i
resultatopgerelsen eller balancen.

Vaadiansatelse
(B)

Forekomst,
ngjagtighed (PL)

Fuldsteendighed,
tilstedeveael se,

vaadiansadtel se

(B)
Forekomst (PL)

Ful dstaendighed
(PL)

Ngjagtighed,

Klassifikation (PL)

V& diansadtelse
(B)

Klassifikation (PL)

V& diansadtel se
(B)

Kilde: Egen tilvirkning
Vi mener, a handlingerne 1, 2.1-2.3, 3 og 4-5 som minimum ber udfgres for at fa den tilstraskkelige
revisionsdokumentation, hvoraf handlingerne 1-3 kan udf@resi forbindel se med test af kontroller, hvor det blot

sikres, at handlingerne som naavnt ovenfor dokumenteres som bade kontrol- og substanstest.
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Revisionshandling nummer 1 samt sterstedelen af stikpreverne af nummer 4-7 kan med fordel foretages i
forbindelse med |gbende revision, mens de gvrige handlinger vil skulle udfares til statusrevisionen, da disse

gér pa balancevaadier.

Selve omfanget af stikpraver kan som tidligere naavnt henfares til revisors professionelle demmekraft, hvor

der skal tages hgjde for den iboende risiko og den kontrol overbevisning, som er opnaet ved test af kontroller.

8.6 Revisors handlinger i forbindelse med af regnskabsmaessige skgn
Regnskabsmaessige skan ger sig geddende for de regnskabsposter, som ikke kan méles praecist men kun i et

vist omfang kan skennes ud fra nogle givne forudsagninger. Regnskabsmaessige skegn er ofte vanskelige, dade
er pavirket af subjektive holdninger og vurderinger, som er foretaget af den daglige ledelse ved
regnskabsaflasggelsen, hvorfor dette pavirker graden af usikkerheden ved de foretagne sken. Graden af
usikkerheden pavirker ligeledes risikoen for vaesentlig fejlinformation i den regnskabspost, som indeholder
sken, da denne usikkerhed ogsa afhaanger af palideligheden af de anlagte forudseetninger fraledel sen®.

De regnskabsmaessige skan er et udtryk for det mest sandsynlige gkonomiske forlgb eller udfald for en
regnskabsposts udvikling eller periodes forbrug, som skennet knytter sig til baseret pa de oplysninger, som er
til radighed, nadr regnskabet godkendes. Det er ledel sen ansvar, at de regnskabsmaessige sken bliver foretaget,
samt at der bliver udarbejdet en rapportering til at male de sken, der foretages.

I ISA 540 bliver det beskrevet hvilke handlinger revisor skal foretage i forbindelse med vurderingen af, om
der optrasder vassentlige fejl i regnskabet, ndr ledelsen anvender regnskabsmasssige sken vedrarende R1 og
R2. Nedestdende er oplistet de handlinger, som revisor skal foretage i forbindelse med revisionen af
regnskabsmaessige sken - opdelt i tre dele:

1. Revisor ska fastda
a.  Omden daglige ledelse overholder en relevant begrebsramme for regnskabet.
b. Om den metode, som anvendes til brug af regnskabsmaessige sken, er passende og anvendt
konsistent.
2. Revisor skal udfgre en eller flere af falgende revisionshandlinger under hensyntagen til arten af de
regnskabsmaessige skegn
a.  Er der indtruffet begivenheder frem til revisors underskriftsdato, som kan give revisionsbevis
for de regnskabsmaessige skan, som ledel sen har foretaget.
b. Testede data, som de regnskabsmaessige skan er baseret pd, og hvordan de udeves af ledelsen,
herunder om metoden og forudsagningerne er passende
Teste funktionaliteten af kontrollen over de udarbejdede regnskabsmeaessige skan
Udarbejde et punktestimat eller et interval til at sammenholde med ledel sens sken

81SA 540, 2
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3. Revisor skal ved skan, der medfarer betydeligerisici, vurdere den skansmaessige usikkerhed ved hjedp
af felgende handlinger
a  Gennemgang af, om ledelsen har overvejet andre forudssgninger eller udfald for skennet
b. Gennemgang af, om de betydelige forudsagninger, som ledel sen har anvendt, er rimelige

c. Vurdereledelsens hensigt og evnetil at udfare specifikke handlinger.

Safremt det er revisors vurdering, at ledelsen ikke hensigtsmaessigt har handteret indvirkningen af den
skansmaessige usikkerhed af de regnskabsmaessige skan, skal revisor, udarbegjde et estimat til at vurdere
rimeligheden af det regnskabsmaessige skan®.

For CM Group er der tale om regnskabsmaessige skeon i forbindelse med ledelsens vurdering af, om
virksomheden opfylder kravene til brug af hedge accounting under IFRS 9, da CM Group skal dokumentere
hensigten med sine sikringsaktiviteter, herunder at dokumentere sammenhaangen mellem risici og vurdering
af risiciene. Det kan for revisor veae svaat at vurdere ledelsens holdning og vurderinger i sadan en
sammenhaag, da afvejningen mellem risiciene og vurderingen af risiciene ofte er baseret pa holdninger og
erfaringer, og dermed ikke er konkrete mélbare elementer. Det er relevant for revisor at vurdere CM Groups
skan i forbindelse med risikostyringspolitikken, da denne danner grundlag for hele organi sationens styring af
hedge accounting, og da eventuelle fejl i risikostyringspolitikken vil medfare fejl pa regnskabsniveau.

Ad 1; Farstede af revisorsarbejdei forbindelse med regnskabsmaessige skan

Revisor er ved opnaelse af kendskab til virksomheden og brugen af egen viden allerede i forbindelse med sin
risikovurdering, kommet frem til en korrekt behandling af hedge accounting i forhold til IFRS 9.

Derisici, som er identificeret tidligere - R1 og R2, omfatter regnskabsmaessige skan og er klassificeret som
betydelige risici. Det, at ledelsen udarbejder og opdaterer en risikostyringspolitik, som indeholder en
prioritering af risici samt klare limits og lines for, hvad de involverede medarbejdere i organisationen ma og
ikke ma, imadegar disse risici (C1). Med denne kontrol opnar revisor tilstraskkelig overbevisning om, at
ledelsen er aktiv i overvagningen af sin risikostyringspolitik og aktiv omkring eventuelle aandringer, safremt
dette er ngdvendigt for hele tiden at vurdere de eksponeringer, som CM Group er udsat for. Udover at ledelsen
gennemgdr risikostyringspolitikken m.m. (C1), skal revisor vurdere, om de skan, som ledel sen anvender, sker
konsistent, fx om der ligger dokumentation for, hvorfor der skal ske hedging af fremtidige pengestramme ved
salg af metaller i ikke-funktionel valuta, og for at ledelsens valg af denne type hedge ikke aandrer sig framade
til made. Revisor skal ligeledes drefte fel somheden over for aandringer i volatiliteteni politikken for at vurdere,
om principperne kan anvendes. Safremt indhol det i risikostyringspolitikken understettes af plausible aandringer

i bagvedliggende dokumentation, og sifremt eventuelle ny tilkommende hedging-aktiviteter kan

8 |SA 540, pkt. 12, 13, 15 og 16
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dokumenteres, vil der veae tale om kontinuerlige andringer, som vil vaae med til at sikre, at revisor far

overbevisning for en vis neutralitet hos ledelsen.
Ad 2; Anden del af revisorsarbejdei for bindelse med regnskabsmaessige skan

Som beskrevet ovenfor er der en rakke handlinger, som revisor skal udfgre i forbindedse med
regnskabsmaessige skan - enten enkeltvist eller i kombination med hinanden - og det er revisors opgave at
vurdere, hvilke handlinger der er tilstraskkelige for at opnd et tilstraskkelig og egnet revisionsbevis for de skan
der er foretaget. Den 3. handling (c), som omfatter test af funktionaliteten af den interne kontrol ved
regnskabsmaessige sken, er behandlet i de avrige revisionshandlinger, jf. afsnit 8.3.1 hvorfor der henvises
dertil, og vil efter vores vurdering vaae en tillaggshandling, da kontrollen ikke af deskker de faktiske sken, som
er indeholdt i risikostyringspolitikken, men aene, at den godkendes og behandles af ledelsen.

Er der indtruffet begivenheder frem til revisors underskriftsdato, som kan give revisionsbevis for de

regnskabsmeessige skan, som ledelsen har foretaget.

I CM Groups investeringspolitik er der forudsat limits og lines fra bestyrelsen, som bl.a. indeholder en
vurdering af, at vareforbruget i en anden valuta end den funktionelle valuta udger ca. 90%, mens salget
historisk har udgjort 60% i en anden valuta. Pa baggrund af disse oplysninger vurderer ledelsen, at CM Group
er eksponeret over for denne valutarisiko. Hvis revisor frem til underskriftdatoen bliver opmearksom pa, at
disse beregninger aandrer sig vaesentligt, skal revisor tage hgjde for disse aandringer i sin vurdering af, om CM
Group er eksponeret over for valutarisici. Som fglge af at bestyrelsen godkender risikostyringspolitikken

halvarligt, vil muligheden for, at disse forhold eendrer sig vaesentligt i praksis, vaare begramset.

Teste de data, som de regnskabsmaessige sken er baseret pd, og hvordan de udeves af ledelsen, herunder om

metoden og forudsagningerne er passende.

Revisors test af ledelsens beregninger samt datagrundlaget for oplysningerne i risikostyringspolitikken
vedrgrer bade en vurdering af metoden samt forudseetningerne, som danner grudlag for de sken, som politikken
indeholder. Dette betyder, at revisor for CM Group ska gennemgd og vurdere det datamateriale og de
forudsagninger, som ligger til grund for, at CM Group vurderer, a de er eksponeret over for valutarisici,
renterisici og ravarerisici. De oplysninger, som ledelsen anvender til at vurdere, hvilke risici som CM Group
er eksponeret overfor, kan fx stamme fratidligere &rs bogfering/finanssystem®. Fx hvordan priserne udvikler
sigi fx révarer dler kursudsving i valuta, hvilket alt sammen kan vaare med til at understette ledel sens skan.
Revisors gennemgang af disse input skal vaare med til at sikre, at revisor opndr en overbevisning om, at de

afspejler virkeligheden bedst muligt. Endvidere skal revisor vurdere de kilder®, som leverer input til CM
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Groups skan, som fx input vedrarende udvikling i markedsrenten, hvor revisor skal vurdere, om inputtet fx er
relevant og fuldstaendigt for CM Group.

Revisor for CM Group skal endvidere overveje rimeligheden af de forudssgtninger, som den daglige ledelse
har anvendt ved de regnskabsmaessige skan, hvilket kan vagre en vurdering af, hvorvidt CM Group er
eksponeret over for de neevnte risici i risikostyringspolitikken. Revisor kan her gennemgd CM Groups
benchmarking med andre virksomheder i branchen for at understette, at forudssgningerne i politikken er
rimelige®.

Felgende saalige overvejelser kan veae relevante for revisionen af input og forudsagninger i CM Groups

risikostyringspolitik.

e CM Groups forudssgninger for at anvende hedge accounting og ledel sens overvejelser hermed

¢ Gennemgang af budgetter i forhold til forventningerne af fremtidige pengestramme

e Sammenholdelse af den historiske udvikling af pengestrammene og vurdering af, om der er konsistens
i udviklingen

o Undersage om CM Group handler i andre relevante valutaer, som virksomheden dermed kan vaae
eksponeret overfor pa baggrund af bogferingen

¢ Indhente den historiske udvikling i metalprisen for at vurdere inputtet for hedging

o Eftersparge effektivitetstest for at dokumentere effektiviteten af de foretagne hedges

Ovenstaende er ikke udtgmmende men blot eksempler pa handlinger, som kan give revisionsbevis for input

og forudsagningerne for de fastsatte regnskabsmaessige skan.
Udarbejde et punktestimat eller et interval til at sammenholde med |edel sens skan

Der er kan i forbindelse med revisionen af regnskabsmasssige sken opsta situationer, hvor revisor skal
udarbejde et punktestimat eller et interval til at sammenholde med ledel sens skan. Denne handling ber, efter
vores vurdering, alene vaae relevant, safremt revisor ikke har opnaet tilstraskkeligt revisionsbevis ved de
evrige handlinger som naevnt ovenfor, da det alt andet lige vil veae lettere for revisor at opna en forstaelse af

deinput og de forudsaetninger, som anvendes ved skan, end selv at skulle opstille estimater og/eller intervaller.

Hvis revisor alligevel vurderer, at der er behov for selv at skulle opstille et estimat eller interval, kan revisor
anvende sine egne input, sdsom branchekendskab og brancheanalyser, som kan vaare med til at understette,

om CM Group fx skal sikre sigi mod révareprisen.

Endelig kan revisor gare brug af eksperter, safremt revisor vurderer, at der er behov herfor, darevisor ved brug

af hedge accounting vil opfattes som en generalist og muligvis ikke har de nadvendige kompetencer eller
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forudsagninger for at kunne vurdere fx en udarbejdet effektivitetstest og de data, der ligger til grund herfor.
En ekspert inden for hedge accounting vil formentligt kunne udfordre de anvendte regnskabsmaessi ge skan og
vurderinger yderligere og dermed veare med til at @ge revisionsbeviset for revisor. Hvis en ekspert anvendes,
skal 1SA 620 overholdes og det er et krav, at revisor og eksperten indgér en aftale om arten, omfanget og

malene for ekspertens arbejde, uanset om vedkommende er en ekstern eller intern ekspert®.
Ad 3; Fjerdedsd af revisorsarbejdei forbindelse med regnskabsmaessige sken

Regnskabsmaessige sken vil ofte veae forbundet med en eller flere betydelige risici for veesentlig
fejlinformation i risikostyringspolitikken, som dermed har effekt pa regnskabets poster, hvor der gares brug af
sikring. Dette betyder, at revisor ikke alene kan basere sig pa kontroller men ogsa ska udfere
substanshandlinger med fokus pa vurdering af, om den daglige ledelse har vurderet indvirkningen af de
skegnsmeaessige usikkerheder®. Dette vil betyde, at revisor - i forbindelse med gennemgangen af de tre punkter
som naevnt under tredje del - skal genoverveje egnetheden og tilstrakkeligheden af det revisionsbevis, som
revisor har faet ved revisionen af ferste og anden del af revisors arbejde ved regnskabsmeessige sken. Dette
skyldes, at revisor allerede ved risikoidentifikationen og vurdering af CM Groups kontroller har identificeret
de regnskabsmasssi ge skeen som betydeligerisici, og at revisor derfor er opmaaksom herpa ved gennemgangen
af ferste og anden del.

Samlet vurdering af revisionen af de regnskabsmaessige skagn

Regnskabsmaessige skan og vurderinger vil vaare forbundet med mange subjektive vurderinger og holdninger
fraledelsen i CM Group. Det er derfor vigtigt, a revisionen har omfattet tilstrakkelige handlinger, der
medfarer et egnet revisionsbevis, saledes at oplysningerne i risikostyringspolitikken giver de involverede
medarbejdere i organisationen korrekte rammer til at foretage hedging, som dermed skal af spejle rigtigheden
i regnskabet. Revisors konklusion pade af |edel sen foretaget regnskabsmasssige skegn i risikostyringspolitikken
er ligeledes vassentlig, da elementer fra risikostyringspolitikken, ofte vil g& igen i CM Groups
koncernregnskab, og revisionen af oplysningskravene omkring hedging derfor vil vaare nemmere for revisor

at gennemga.

Det vaesentlige for revisionen af regnskabsmaessige skan er, at der i hgj grad er ledel sesinvolvering, hvilket er
ngdvendigt for, at revisor opnar et tilstraskkeligt og egnet revisionsbevis. Ved revision of
risikostyringsprocessen for hedge accounting kan det diskuteres, om det er konkrete anvendte skan eller
vurderinger, der skal revideres. Med med den nuvaaende revisionsstandard ma revisionen tilrettel aegges efter
sken, og som skrevet ovenfor kraaver det derfor en detaljeret gennemgang af de bed utningerne, som ligger bag

de vurderinger, som anvendes af CM Group. Yderligere vil konklusionen pa revisionen af de
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regnskabsmaessige skan indeholde en vurdering af, om risikostyringspolitikken overholdes. Konklusionerne
vil veare baseret pa de dreftelser, der har vearet med ledelsen i forhold til ovenstdende gennemgang. Safremt
dette ikke er tilfaddet, vil der med CM Group skulle indledes en vurdering af, om der kan anvendes hedge
accounting - enten som helhed eller pa de enkelte hedging-grupper. (fx valutasikring af USD).

IFRS 9 lagyger efter vores vurdering op til, a& CM Group ikke vil kunne anvende hedge accounting, hvis
politikken ikke overholdes. | praksis vil det dog formentligt blive sdledes efter vores vurdering, at der ikke
foretages hedging af den enkelte hedging-aktivitet som fx valutasikring af USD, og at der fortsat kan benyttes
reglerne om hedge accounting pa andre omrader, hvor politikken overholdes. | den forbindelse skal revisor
vurdere omfanget og arten af afvigelserne, for at kunne konkludere pa, om risikostyringspolitikken samlet set,

overholdes.

Endvidere skal revisor indhente en erklaging fra ledelsen, som indeholder ledel sens tilkendegivelse &, at de
betydelige forudsagtninger og input, der er anvendt i risikostyringspolitikken, vurderes rimelige®.

8.7 Revisors rapportering til den gverste ledelse
Revisor skal i forbindelse med revision foretage kommunikation og rapportering med den everste ledelse®.

Det er ikke alene ISA 260 og 265, som omhandler rapportering til ledelsen, daflere af 1SA’ er ogsdindehol der
et afsnit af, hvordan revisor skal forholde sig til rapporteringen til den everste ledelse, safremt revisor har

identificeret fejl, som har vassentlig betydning for regnskabet.

ISA 260 omfatter den generelle kommunikation med den gverste ledelse, som afhamgigt af virksomhedens
sterrelse kan vaare paforskellige niveauer. Den generelle kommunikation kan bl.a. omhandle, hvordan revisor
planlaggger at tilgad revisionen, hvordan revisor ser pa virksomhedens interne kontrol samt brugen af
vaesentligheden i forbindelse med revisionen®. Denne type af kommunikation er en dynamisk proces, som

indledes ved opgave-accept samt revisionens opstart og fortsadter indtil afslutningen af revisionen.

ISA 265 omhandler revisors rapportering af manglende eller utilstraekkelige interne kontroller. Maet med
dette er, at revisor pd en passende made far kommunikeret de kontrolmangler eller svagheder, som er

konstateret under revisionen, og som revisor vurderer skal have |edel sens opmaarksomhed®.

Hvis der under revisionen af CM Group i kapitel 8 er identificeret manglende kontroller eller ineffektive
kontroller, der enkeltvist eler tilsammen udger en betydelig kontrolmangel, skal revisor kommunikere dette
forhold skriftligt til den @verste ledel se. Revisor skal vurdere den tidsmaessige placering af sin kommunikation,

og den kan dermed béde ske i &rets lgb samt ved den afsluttede revision, at efter hvornar manglerne er
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konstateret. Revisor kan ligeledes vadge at kommunikere manglerne i den interne kontrol mundtligt og farst
senere pa aret kommunikere forholdet skriftligt, sdledes at virksomheden i arets lgb har mulighed for at rette
op pa de konstaterede forhold. Rapporteringen skal indeholde en beskrivelse af de manglende kontroller og
en forklaring pa konsekvenserne heraf, som udger tilstraekkelig information til, at den gverste ledelsen kan

forstd baggrunden for denne kommunikation®. Revisor skal isaa foretage kommunikation af f@lgende;

o Beskrivelse af, at revisors formal er, at udtrykke en konklusion om regnskabet

o Beskrivelse af, at revisionen har omfattet overvelelser om virksomhedens interne kontrol, som er
relevante for aflaggel se af regnskabet.

e Beskrivelse &, at de forhold, som revisor rapporterer, er af sadan en karakter, at den er vigtig for den

gverste ledelse.

Som en konsekvens af en betydelig mangel i den interne kontrol kan rapporteringen til den gverste ledelse i
CM Group med udgangspunkt i f@lgende kontrolmangler for eksempel se ud som fglgende:

Ad 1: Betydelig mangel i den interne kontrol som felge af at dele af, indholdet i risikostyringspolitikken ikke
opdateres og godkendes af bestyrelsen. (C1)

| forbindelse med revision af CM Groups interne kontroller omkring hedge accounting har vi identificeret

fel gende svagheder pa dette omrade.

Vi har i forbindelse med vores revision af virksomhedens risikostyringspolitik konstateret, at dele af den
nedskrevne risikostyringspolitik, ikke opdateres halvarligt samt efterfal gende godkendes af bestyrelsen pa de
far stkommende bestyr el sesmader .

Den manglende opdatering samt godkendelse @ger risikoen for savel tilsigtede som utilsigtede fejl i
regnskabet, som falge af at de nedskrevne hedging-gramser ikke lamngere er effektive, hvilket kan resulterei,
at hedging i stedet ma indregnes efter reglerne om spekulation i regnskabet.

Vi skal anbefale, at bestyrelsen lgbende tilrettelamgger risikostyringspolitikken og godkender denne pa
halvarlige mgder. Det er over for os oplyst, at CM Group indfarer denne kontrol for regnskabsaret 2016.

Ad 2: Mangel i den interne kontrol, som falge af, at en manager i Group Treasury ikke gennemgdr den
udarbej dede samlede opgerelse for hedge af valuta (C4).
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Vi har i forbindelse med voresrevision af CM Groupsinterne kontroller konstateret, at en manager fra Group
Treasury ikke gennemgar og godkender den udar bejdede opgerelse over hedging af valuta, som er beskrevet
i virksomhedens forretningsgang.

Den manglende gennemgang og godkendelse ager risikoen for, at der foretages hedges af valuta, som CM
Group ikke er eksponeret overfor, eller at der indarbejdes et element af spekulation, hvilket kan medfare
vaesentlige fgjl i regnskabet, samt at virksomheden eksponeres utilsigtet over for valutakursrisici.

Det er over for osoplyst, at CM Group fremover vil sikre, at en manager i Group Treasury vil godkende denne

oversigt.

Vi skal for god ordensskyld oplyse, at vi har afdaskket revisionen med andre revisionshandlinger, hvorfor vi
ved vores revision ikke har fundet forhold, der peger pa fejl eller spekulation i regnskabet.

8.8 Delkonklusion
P4 baggrund af de identificerede risici og kontroller samt en vurdering heraf, planlesgges de

revisionshandlingerne, som revisor vurderer er tilstraskkelige for at der kan konkluderes pa regnskabet. Dette
indebager en vurdering af hvilke kontroller der skal testes samt substanshandlinger der skal udferes. For at
kunne anvende en kontrolbaseret revision er det afgerende, at virksomhedens overordnede interne kontroller

er effektive, da de danner grundlag for hele vurderingen af kontrolmiljget, og om vi kan basere os pa dette.
Ved revision af hedge accounting fremadrettet vil neglekontrollerne typisk vaare falgende:

e Enkontral, der sikrer at en risikostyringspolitikken er passende udarbejdet samt overholdt for at vaae
opfylde kriterierne for anvendel se af hedge accounting.

e Enkontrol, der sikrer at beslutningsgrundlaget for indgaelse af hedges er validt

e En kontrol, der sikrer at den regnskabsmaessige behandling af sikringsaktiviteter bliver registreret
korrekt

Af ovenstaende kontroller, vil issa den farste kraave salige revisionsmaessige overvejelser, da den relaterer
sig til regnskabsmaessige skan.

Nar revisor skal revidere regnskabsmaessige skan, som i hgj grad er pragget af subjektive holdninger, er det
afgarende, at revisor har en teg dialog med den gverste ledelsen i virksomheden. Nar der - som ved revision
af hedge accounting - er tale om revision af risikostyringspolitikken og dermed i hgj grad tale om revision af
ledel sens vurderinger, er det vaesentligt for revisor, at ledelsen har tilstraskkelig dokumentation for de limits
og lines, som politikken indeholder, herunder at de beslutninger, som bliver truffet i forbindelse med
udarbejdelsen af politikken, beror pa kontinuitet og historisk udvikling. Revisionen af politikken, indholdet

heri samt f@lsomheden de nedskrevne limits og lindes, kan vaare svaa for revisor, da det som naevnt i et stort
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omfang omhandler principper, og revisor ikke tidligere har skullet tage stilling i samme omgang til denne

politik.

Saaligt revisionen af denne politik skiller sig ud fra den tidligere revision af hedge accounting, da den ikke

tidligere pa samme méade var afgarende for at anvende hedge accounting.

Resultatet af test af kontroller vil afgare omfanget af de substanshandlinger der skal udferes. Ved flere
afvigel ser end forventet og ingen implementerede kompenserende kontroller, vil revisor skulle gge sit omfang
af substanshandlinger. Ved betydeligerisici, vil test af kontroller dog ikke vaae tilstragkkeligt uanset resultatet
af dissetest, vil ogsd vaare ngdvendigt at udfere substanshandlinger.

De substanshandlinger som revisor i den forbindelse typisk vil kunne foretage, afhaanger af hvilke kontroller

der fejler, men handlinger vil normalvis besta af:

o Test af riskostyringspolitikken, herunder udarbejdelse og overholdelse af denne

o Test af forekomsten ved stikprovevis at kontrollere registreringer til ekstern dokumentation

o Test af fuldstemdigheden ved stikprevevis a kontrollere hedges fra engagementsopgerelse til
registrering

Det skal bemagkes at de handlinger der udfares som substanshandlinger, er sammenlignelige med de
handlinger der skal udfaresfor test af kontroller, og der er mulighed for at en handling kan give overbevisning

til begge tests.

Resultatet af den foretagne kontrol- og substansbasseret revision vil give revisor grundlag for at vurdere, om
hvorvidt der er vaesentlige kontrolmangler i den interne kontrol, som skal rapporteres til den gverste ledel se.
Revisor skal her finde et passende kommunikationsniveau — tages hgjde for modtager og arten - for denne
rapportering, alt efter betydningen af kontrolmanglen. Safremt det er identificeret at virksomheden ikke
overholder risikostyringspolitikken pa flere vassentlige omrader, vil det efter vores vurdering, vaae en
betydelig mangel i den interne kontrol, og det skal derfor rapporteres i revisionsprotokollen til bestyrelsen.

Mindre vaesentlige kontrolmangler vil kunne rapporteres mundligt til ledel sen.
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9 Konklusion
Kompleksiteten forbundet med behandlingen og anvendel sen af hedge accounting har historisk set givet store

udfordringer for sdvel regnskabsbrugere som regnskabsaflaggere. 1AS 39, som er den nuvagende
begrebsramme for hedge accounting, har vaaret udsat for flere kritikpunkter. De vaesentligste kritikpunkter har
vaget, at den eksisterende hedge accounting-model er for kompleks og omfattende, at kravene hertil er for
restriktive samt at oplysningskravenei for hgj grad gér pa regnskabsmaessig behandling og gvrige kvantitative
faktorer, og dermed ikke indeholder nok oplysninger omkring risikostyring i virksomheden.

Hedge accounting har derfor vaaret et fokusomradefral ASB de seneste &r, hvilket har resulteret i udarbejdelsen
af IFRS 9. IFRS 9 har til formdl at imadega de ovenstéende kritikpunkter ved at reducere kravene i I1AS 39,
der gav store administrationsmaessige byrder, for regnskabsaflaggger ved en mere principbaseret tilgang og
hertil andre og tilpasse oplysningskravene til i hgjere grad at veae malrettet forstdelse af virksomhedens
risikostyringspolitik. Det er vores vurdering at IFRS 9 imedegar kritikpunkterne.

Indregning og maling af hedge accounting efter IFRS 9 forhold til 1AS 39 bestdr alene af mindre aandringer.
IFRS 9 definerer de 3 sikringsformer pasamme vis som tidligere henholdsvis ved sikring af dagsveardi, sikring
af pengestramme og sikring af nettoinvesteringer. Andringerne bestdr i, at det efter IFRS 9 vil vagre muligt at
anvende ale finansielle instrumenter, som mdles til dagsveadi gennem resultatopgerelsen, til a sikre
valutarisici, samt at det nu er muligt at udskille ikke-finansielle aktiver og forpligtelser, safremt disse er
identificerbare. ZEndringerne til indregning og maling har i al vaesentlighed ikke betydning for revisionen af

hedge accounting.

Kravene til den interne dokumentation for at kunne anvende hedge accounting, hvor regnskabsaflasgger vil
kunne maake, at der anvendes en ny regnskabsstandard. Det er de faareste krav, der andres markant, men
vaagtningen af disse er vaesentligt aandret, da der i hgjere grad vil blive lagt vaagt pa intentionen bag hedging,
frem for de tidligere bagudrettet effektivitetstest. Som felge heraf frafalder kravet om de omfangsrige back-
wards test, hvor den reelle effektivitet skal opgares, mens der er et kriterie om en risikostyringspolitik er noget
mere specifik og detaljerede end tidligere.

Kravet om en risikostyringspolitik er tidligere blevet anset som en formalitet for at overholde de restriktive
krav, men da intentionen fremover er det vassentligste i vurderingen af, om de fordelagtige regler for hedge
accounting efter IFRS 9 kan benyttes, vil risikostyringspolitikken skulle veare mere detaljeret fremadrettet. En
risikostyringspolitik vil fremadrettet skulle indeholde en beskrivelse af processen for risikoidentifikation, de
identificerederisici, en prioritering af disse, hvorledes disse risici taankes at blive afdakket samt limit og lines
for, hvorndr sikringsaktiviteter skal udferes. Dette arbejde vil blive fordelt ud pa flere personer end tidligere
(krav om funktionsadskillelse), da det gverste ledelsesorgan vil skulle involveres selve i udarbejdelsen &

risikostyringspolitikken, mens en finansfunktion og en eventuel treasuryfunktion stadig vil have opgaver at
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handtere, da de fortsat vil agere som henholdsvis back-, middle- og front office. Processen for anvendelse af

hedge accounting vil derfor vaae laangere og mere omfattende end tidligere.

De amndrede dokumentationskrav hos virksomheden vil give anledning til nogle indledende revisionsmasssige
overvej el ser. Anvendelighedskriterierne for hedge accounting har tidligere vaaret forholdsvis enkle at revidere,
dadet var nogle specifikke kvantitative forhold, som vasgtede tungest ved vurderingen af, om hedge accounting
kunne anvendes af virksomheden. Man vil endvidere kunne revidere disse krav ved benyttelse af staake

revisionsbeviser som efterregning.

Fremadrettet vil det vazre intentionen omkring sikring, der vaggter tungest, hvilket ger det veesentligt svaaere
at revidere. Der er nemlig ikke noget endegyldigt svar, da revisor vil skulle vurdere risikostyringspolitikken
og de indgdede hedges, samt vurdere de forhold, der taler for og imod, om hedge accounting kan anvendes
efter kravene i IFRS 9. Udfordringerne ved den nye standard er kendetegnet ved, at man efter IFRS 9 vil
revidere op imod en risikostyringspolitik, som er godkendt af det gverste ledelsesorgan, mens man tidligere

reviderede op imod regulatoriske forhold.

Omfanget af revision vil i hgjere grad end tidligere veare afhaangig af sel skabets modenhed. Virksomheder med
et stagkt kontrolmiljg og en meget detaljeret risikostyringsproces med specifikke limit og lines, og
virksomheder, som benytter sig af forholdsvis simple sikringsinstrumenter, vil vaae forholdsvis simple at
revidere. Omvendt vil det for virksomheder med en forholdsvislille gkonomifunktion veae ressourcekraavende
at indhente dokumentation for, om risikostyringspolitikken er tilstraskkelig veldokumenteret, siledes det er

muligt at vurdere, om de indgdede hedges er i overensstemmel se med risikostyringspolitikken.

For virksomheder med et veludbygget og hensigtsmaessigt kontrolmiljg og en moden risikostyring vil
tidsomfanget af revisionen givetvis vaare reduceret i forhold til tidligere, mens det ved virksomheder, hvor
vurderingen af, om hedge accounting kan benyttes, er mere udfordret, vil vaare starre end tidligere. Overordnet
set vurderes omfanget i al vassentlighed at vaare nogenlunde uaandret, da der bade er revisionshandlinger, der

vil frafalde, samt nye revisionshandlinger, der skal udfares.

For virksomheder, der benytter sig af hedge accounting, er det centralt, at revisor gennem sit kendskab til
virksomheden opnar en god forstael se for selskabets risikostyringspolitik, herunder hvilkerisici virksomheden
er eksponeret overfor, og hvilke sikringsinstrumenter virksomheden benytter sig af til at afdaekke disse. Dette
kendskab er ngdvendigt sammen med en forstael se for de overordnede interne kontroller, for at kunne foretage
en passende og grundig risikoidentifikation samt en identifikation af de kontroller, der imgdegar risiciene.
Dette vil blive gjort med udgangspunkt i en forretningsbeskrivelse, hvor hele processen skal gennemgss, og
risicieneidentificeres ud fradenne. Revisor skal i forbindel se med denne risikoidentifikation identificererisici

der relaterer sig til hver af de processer, der foregdr pa henholdsvis ledel ses, front- og back officeniveau.
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Dette indebager risici, der relaterer sig udarbejdelsen af en passende risikostyringspolitik og en
forretningsgangbeskrivelse, der er tilstraskkelig til at leve op til kravene for anvendelse af IFRS 9. Derudover
risici, der relaterer sig til indgaelsen af hedges, og at disse er i overensstemmel se med risikostyringspolitikken,
samt risici relateret til, at registreringerne i virksomhedens bogholderi er korrekte. De identificerederisici skal
herefter vurderes og klassificeres i henholdsvis normale og betydelige risici - baseret pa indvirkningen
(vessentligheden) og sandsynligheden for at der kan skefegjl. Risicienerelateret til, om hedge accounting under
IFRS 9 kan anvendes, herunder risikostyringspolitikken, vil ofte vaae klassificeret som en betydelige risici.
Dette skyldes bl.a., at det er en ny regnskabspraksis som anvendes, at der er elementer af sken i form af,

hvorvidt hedge accounting kan benyttes, samt en vurdering af felsomheden af de limits og lines som anvendes.

Pa baggrund af de indledende revisioshandlinger vil revisor fastszdte, hvordan risiciene skal adresseres via
henholdsvis test af kontroller, substanstest eller som oftest en blanding af begge baseret pa den valgte
revisionsstrategi. De betydelige risici relateret til den regnskabsmaessige sken af, om hedge accounting kan
benyttes, vil kraeve saalig revisionsmaessig opmaaksomhed, herunder tilknytning af erfarne medarbejdere i
revisionen, og pa baggrund af kompleksiteten har IAASB udarbejdet en revisionsstandard til revision heraf,

som ogsa gadder for alle avrige sken, som foretages.

Det regnskalosmaessi ge skan skal udtrykke det mest sandsynlige gkonomise udfald baseret pa deinformationer,
der er til radighed pa vurderingstidspunktet.

Ved revision af de regnskabsmaessige skan relateret til hedge accounting vil der skulle udferes handlinger, der
udfordrer ledelsens sken ved udarbejdelse af risikostyringspolitikken. Dette indebager 1) en vurdering af
dybden af risikoidentifikation, 2) en vurdering af eksponeringer og afdakning af, at risiciene er foretaget pa et
validt og tilstrakkeligt grundlag samt 3) at de beduttede limit og lines virker rimelige og vel begrundede.

Revisionshandlingerne vil indebage interview med ledelsen og gvrige relevante personer, test af de data og
avrig dokumentation der danner grundlag for risikostyringspolitikken, samt en vurdering af, om de betydelige

forudsagninger er rimelige, og om der er forhold, der ikke er taget hgjde for i vurderingen.

Foruden alle ovenstéende vurderinger, vil revisor ogsa skulle vurdere, om virksomhedens risikostyringspolitik
bliver af spejlet gennem de hedges, der indgas, og at der er en sammenhaang mellem sikringsi nstrumenterne og
de limits and lines, der er angivet i risikostyringspolitikken. Den vaesentligste test i forbindelse med denne
vurdering er at teste grundlaget for, om indgéel se af specifikke hedges ligger inden for de limit and lines, som
er angivet. Det kreever ligeledes en vurdering af omfanget og arten af de indgaet hedges. Baseret pa denne
gennemgang, kan det vurderes om risikostyringspolitikken i tilstraskkelig grad felges, sdledes at det kan
konkluderes, at hedging-aktiviteterne foregar efter de intentioner, som er bed uttet af bestyrel sen.

Det vil i den forbindelse vaare passende at vurdere, om afvigelserne skyldes, at politikken ikke falges, eller

kontrolmangler i identifikationen af risikoeksponeringerne. Begge forhold er der krav om at revisor skal
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rapporterestil selskabets gverste ledelsei form af et revisionsprotokollat eller ved mindre kontrolmangler alene
til direktionen.

De ovenstaende vurderinger er efter vores vurdering de vaesentligste revisionsmaessige overvejelser der skal
foretages ved revision af hedge accounting nér IFRS 9, fase 3, implementeres, da disse vil vaare afgerende for

hvorvidt bestemmel serne for, hedge accounting kan benyttes af virksomheden.
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10 Perspektivering

| dette afsnit vil vi arbejde videre med nogle af de problemstillinger, som er opstaet undervejsi afhandlingen,
0g som kunne vaze interessante at arbgjde videre med i en anden sammenhaang. Sealigt emnet omkring
revision af regnskabsmaessige skan kontrarevision af regnskabsmaessige vurderinger, og om der overhovedet

er grundlag for en ny revisionsstandard.

IAASB udstedte tilbage i 2009, 'ISA 540 — Auditing accounting estimates, including fair value accounting
estimates, and related disclosures’, hvis overordnede forma var at udarbejde en standard til revisorer for
revision af regnskabsmaessige skan, som per definitioni ISA 315 vil vaae en af indikatorerne pa at det kraever

saglig revisionsmasssige overve el ser.
Regnskabsmaessige skan er i ISA 540 defineret som:

" en tilnaamet angivelse af et monetaert belgb i mangel af en praecis malemetode. Dette begreb anvendes for
et belgb mélt til dagsvaardi, hvor der er skensmesssigt usikker hed, samt for andre belgb, der kraever sken” ¥’

Problemstillingen som omtalt i denne opgaves af snit 8.6 omhandler ikke en vurdering af et bel gb, men derimod
hvorvidt bestemmelserne om hedge accounting kan anvendes, og heraf afspejle virksomhedens
sikringsaktiviteter mest hensigtsmasssigt i arsrapporten. Dette er sdledes ikke i overensstemmelse med
definitionen, da der ikke er tale om usikkerhed af nogle bel @b, men derimod en regnskabsmaessig vurdering,

hvorvidt nogle regler kan benyttes.

Der er mange ligheder mellem regnskabsmaessige vurderinger og regnskabsmaessige sken, da begge er
kendetegnet ved, at der er risiko for ledel sens manglende neutralitet og at der ikke er noget eksakt svar, hvorfor
ISA 540 ofte er benyttet som vejledning ved revision af regnskabsmaessige vurderinger, af mangel pa en

revisionsstandard der specifikt gar pa vejledning for revision af regnskabsmaessige vurderinger.

Imidlertid er der stadig nogle vaesentlige forskelle, herunder isaa at ledel sen ved en regnskabsmaessig vurdering
ofte skal komme med en vurdering om hvorvidt virksomheden kan eller ikke kan benytte en given regel, og
konsekvensen af konklusion vil derfor ofte vege sterre og mere afgarende for virksomheden. Ved
regnskabsmaessige skan vil ledelsens skan ofte vaare en vurdering fx veardien af et aktiv eller hvor meget der

skal nedskrives patilgodehavender, og kan ofte baseres pa underliggende beregninger.

Ved revision af regnskabsmeaessige skan vil man drefte hvordan de forskellige faktorer pavirker skannet en af
vejene, mens det svage ved en regnskabsmaessig vurdering er, at man skal komme frem med en beslutning —

kan de pagad dende regler anvendes eller g.

97 ISA 540, afsnit 7, (a)
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Som omtalt i afsnit 5.3 og 8.6, vil man i det konkrete tilfadde i denne opgave skulle vurdere hvorvidt hedge
accounting efter IFRS 9 kan benyttes, ved at vurdere om risikostyringspolitikken og virksomhedens strategi er
tilstraekkelig og passende udarbejdet, og at de indgdende hedges er i overensstemmel se med politikken.

For ovenstdende problemstillinger, har IAASB endnuikkei nogle af deresrevisionsstandarder beskrevet nogle
retningdinjer, og helt konkret er det vores vurdering at en revisor gerne ville have noget vejledning for

f@lgende sondringer:

o Hvilke indikatorer eksisterer, og hvorledes vaggtes disse

e Vejledning for et acceptabelt niveau af afvigelser, samt betydning af arten og rsag af afvigelsen inden
for den foretaget vurdering

o Krav til tilstrakkeligt dokumentationsbevis, samt arten heraf

Baseret pd ovenstéende synes vi det kunne vage interessant at undersgge, om revisorer synes de har
tilstragkkeligt med vejledning for at revidere regnskabsmaessige vurderinger, eller om der er behov for at
IAASB udarbejder en ny revisionsstandard eller fortolkning, omhandlende revision af regnskabsmaessige

vurderinger.

Brugen af regnskabsmaessige vurderinger er en stor del af flere IFRS standarder, da.disse er mere principbaseret
end IAS erne, hvorfor det ikke kun vil vaare relevant for revisionen af hedge accounting, men ogsa ved revision
af andre omrader somfinansiel vs. operationel leasing, oplysning af segmentoplysning samt oplysningskravene
efter IFRS 7.
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Bilag 1 — Interviewguide

Formal:

Formalet med denne interviewguide, er at klarlaagge hvilke aandringer revisionen af hedge accounting efter
implementering af IFRS 9 vil medfare. Derudover gnskes det dreaftet forskellene fralAS 39 til IFRS 9,
sazligt vedrgrende hedge accounting, bade vedrgrende dokumentationskrav for regnskabsaflasgger og

revisor, samt gvrige problemstillinger som relaterer sig her til.

Guide:

Nedestaende spergsmal vil vaare udgangspunktet i de dreftelser som vi vil have med den interviewede.
Raekkef el gende vil ikke blive fulgt struktureret, da nogle svar kan dbne mulighed for yderligere uddybning
eller videretil et andet spargsmal.

Generelt:
Ad 1) Hvilke forudsagninger har du for at udtale dig om IFRS 9, herunder hedge accounting?

Ad 2) Steder du ofte pa Hedge accounting i forbindelse hos dine kunder?
o Herunder, hvilke typer af kunder er du revisor for?

Revision af hedge accounting:

Ad 1) Hvilke udfordringer har du medt som revisor, ved revision af hedge accounting efter IAS 39

e Hvad mener du generet var svaart ved at revisionen af hedge accounting, hvis der var noget der var

svaat?
e Huvorfor tror du at der var mange virksomheder, som ikke ger brug af hedge accounting?

Ad 2) Mener du efter din vurdering af der var behov for en ny regnskabsstandard?

Ad 3) Hvordan ser du det ud fra et tidsmaessigt aspekt, kraever det flere eller faare ressourcer at revidere
hedge accounting under IFRS 9 end IAS 39?

e Herunder hvordan risikostyringspolitikken vurderes efter IAS 39 og efter IFRS 9

Ad 4) Har du gvrige forventninger til hvordan revisionsprocessen skal forlgbe efter den nye
regnskabsstandard?
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e Herunder hvordan revisor skal forholde sig til de mere blgde vazrdier i revisionen?

¢ Vil revisionsbeviset skulle indhentes med andre handlinger end tidligere?

Ad 5) Vi har i forbindel se med vores undersggel se kommet frem til, at vi fremover skal bruge mere tid pa
tale med ansatte lamgere oppe i organisationen, hvor vi tidligere brugte meget tid med fx treasury afdelingen

og finans — hvordan ser du pa det?
e Herunder hvordan skal revisors draftel ser vaare med bestyrelsen fremover?

Praksisandringer hosvirksomhederne

Ad 1) Hvordan vurderer du at virksomhederne vil implementere hedge accounting i forhold til at overholde
kravenei IFRS 9?

Ad 2) For en virksomhed som har anvendt hedge accounting tidligere og har fulgt regler ngje under IAS 39 —
vil det for dem have en stor eller lille betydning for implementeringen af IFRS 9?
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Bilag 2 — Interview

Interview med Thomas Hjortkjeaer Petersen (Fredag den 30. oktober 2015)

Thomas havde inden interviewet, gjort sig nogle tanker og overvejelser vedrgrende hedge accounting.
Spargsmalene tager udgangspunkt i den udarbejdede interviewguide jf. bilag 1. Nedenfor er alt teksten
transskriberet fra det foretaget interview.

Claus: Hej Thomas, tak fordi du gider og hjadpe os med et interview her til vores afhandling med dine
holdninger, det glaader vi ostil at hare. Vi skriver om hedge accounting og revision heraf og forskellenei

mellem hvordan vi revidere tidligere og nu her efter hvor IFRS9 bliver implementeret.
Thomas: Ja

Claus: Derfor er farste spargsmal vi gerne vil sparge dig om: Hvilke relationer eller hvilke &rsag har du til
at skulle kommentere pa IFRS 9 og hvad er dit kendskab til IFRS9.

Thomas: Jamen jeg har jo revideret hedge accounting under 1AS 39, sa det er ligesom fundamentet for
hedge accounting, og S& har vi over de seneste 3-4 &r radgivet en del af de store pengeinstitutter med

overgangen til IFRS9, herunder ogsa hedge accounting. S det er grundlaget for det.
Claus: SA du steder ofte pa hedge accounting i forbindelse med revision af dine kunder?

Thomas: Ofte og ofte, det kan man diskutere, men jeg har da en del af mine kunder der bruger hedge
accounting, enten fordi de bruger reglerne, alternativt har de en masse, kan du sige tanker omkring

gkonomisk hedge, somjo ogsa Iufter lidt af det samme.

Claus: Ja

Thomas: Ogsa har jeg ogsa vam et radgiver pa nogle af mine kunder, somjeg ikketil dagligt er revisor for.
Claus: Er det kun finansielle kunder, eller er det ogsa products kunder?

Thomas: Det er ogsa products kunder.

Claus: Hvilke udfordringer mader du typisk ved revision af hedge accounting under den gamle standard 1AS
39, sddan historisk.

Thomas. Jeg synes mest det er det med, hvis du gerne vil gere det helt rigtigt, sa er det mest det med,

hvordan far du udarbejdet, dels hele dokumentationen for om det her sikringsforhold kan forventes at blive
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effektivt, og er effektivt, og det at du skal dokumentere det sikrede og sikringsinstrumentet m.v., og det er
sadan lidt en udfordring, hvis man bare tager en tjekliste efter IAS39, og siger det hele er i orden. Men
ellerser det mest det her med at f& udarbejdet en effektivestes synes jeg, at det godt kan vaa e udfordrende.
Og sa er der maske mere pa det forretningsmaessige, at jeg synes der er mange virksomheder, man godt kan
stille spargsmal stegn ved om det de gar, egentligt er sa super smart, det har sd ikke sa meget med reglerne
0g gere, men mere en forretningsmeessig overvejelse. Hvad er det egentligt tankerne er omkring de hedge, og

processer der er i virksomheden.

Claus: Altsa selve deresrisikovurdering i bestyrelsen, hvordan de skal afdaekke sig?
Thomas:. Ja

Claus: Faler du at efter din vurdering at der var behov for en ny standard?
Thomas:. Ja

Claus: Fordi den var simpelthen for regelret?

Thomas: Ja det synes jeg den var.

Claus: Var der mange der gav op med den gamle standard?

Thomas: Ja der var mange der giver op, ogi et eller andet omfang er jeg med pa at du ogsa under |AS 39,
havde noget som du kaldet en portefalje hedge mulighed osv. Men det var jo sadan lidt tungt, altsd du kan
sige at tankegangen om, at du egentligt kan lamne dig tilbage og sige at her har vi, basalt set en
nettoeksponering, somvi gerne vil daekke af, og giver det gkonomisk mening —ja det ger det, jamen sa bar
du jo ogsa kunne afspejle det i et regnskab. Vi har ogsa eksempler pa nogen som kiggede pa hedge
accounting reglerne og har sagt, at det simpelthen er for beviet, Sa vi vedger egentligt en fair value option i
stedet for, og sa lader vi alt bade afledte finansielle instrumenter og finansielle instrumenter sta til

dagsvea di, fordi sa slipper vi for besvaget.

Claus: Hvad med selve revisionen af hedge accounting, hvis man ser det fra revisors perspektiv af, synes du

sa det var for svaat at revidere IAS 39, ndr man skulle ind og vurdere alle behovene om de var der

Thomas: Det er ikke svaat at revidere, men du kan sige at der er nogle formelle krav og det er relativt
enkelt, men det er maske svaat at revidere en effektivitetstest, hvis de begynder at bruge hypotetiske
derivater til at prave og effektivitetsteste det med og praver at bruge fremskrivninger af hvordan det ser ud
mv. Der er selvfalgelig noget teknik i det, somi et eller andet omfang kraever noget specialistinvolvering,
men ellerskan du sige at det er jo er det gode ved sadanne meget handfaste regler er, at dujoi
virkeligheden bare kan sige, at ligger det inden for 80-125% - Ja eller nej.

Claus: S fer kunne man bare sadte to streger under?

121



Thomas: Ja preis.

Claus: Hvad med det tidsmeessige aspekt, tror du/synes du vi brugte for mange ressourcer pa at revidere
det?

Thomas: Ngj jeg tror mere vi brugte for fa. Eller ikke for fa op i mod de meget regulatoriske ting, men maske
for pa areelt set at forstd, hele risk funktionen, sa det er mere det jeg taanker pd. Man kan jo sige der er
mange formaliseret regler, for finansielle virksomheder i relation til at udarbejde forretningsgange og
procedurebeskrivelser og alt muligt andet, men du kan sige at i en ikke finansiel virksomhed, hvor de bruger
renteafdagkning, val utaafdaekning eller hvad det nu ma vagrei et stort omfang, ber dejo ogsa gere sig en
masse overvejelser omkring de ting, og jeg synes maske mere det er den del af det, som jeg fornemmer, der

er altid undtagelser, der godt kunne vaare bedre. At vi somrevisorer godt kunne udfordre pa dem pa den risk

mangementpolitik de har og de afdaskningsfaktorer de foretager.

Claus: For det er jo et kravi forhold til at de ma anvende hedge accounting, bade efter den gamle og den
nye standard, at de har den her politik dokumenteret, og de har takt sig at adressere dem pa en bestemt
méade. Men det er sadan af de ting som ved den nye standard, der bliver prioriteret hgjere, at det skal de
vag e pa plads med, og vaagter hgjere end tidligere.

Thomas. Ja

Claus: Har du andre forventninger til revisionsprocessen med den nye standard, at det maske bliver mere de
blade vaardier vi kigger pd, altsa kigger vi mere p& hensigten, hvor vi tidligere som det afgerende

revisionsbevis bruget 80-125% reglen.

Thomas: Ja helt enig, men ogsa revisionsbeviset for om de lever op til regler for at vazre et
sikringsinstrument, for at vaa e det sikrede osv. —til at vi mere nu skal revidere op imod en politik. Men du
kan sige, at hvis man sadan lige skal skaere det ind til benet, er det jo ikke meget anderledes end mange
andre omrader. Hvis du skal ud og revidere salg i en virksomhed, sa skal du jo ogsa kigge for
forretningsgangen for at en sadger ma yde rabat, fx at der ikke er nogen sadger der ma give rabat der er
sterre end 20%, ogsa gar revisor ud og ser pa nogle fakturaer og sa konstatere vi s om de rabatter der er
givet er over eler under 20%, ogsa stemmer det overens med den forretningsgang der er. Derfor kan du sige
at de politikker, somvi skal ud og revidere nu pa afdaskningsomradet, de ber jo i virkeligheden indeholde det
samme, og det er jo nok i virkeligheden den dialog vi skal have med vores kunder, og sige at hvisi vil lave
hedge accounting efter IFRS9, hvor det bliver koblet op pa jeresinterne risk management, sa er i jo ogsa
ngadt til at have en eller anden form for limits og lines, somi udstikker til jeres organisation, herunder hvad
er det i kraever af effektivitet, hvor tit skal det foretages osv. Sai virkeligheden ber det jo blive pa den made
at vi bare kan laese forretningsgangen igennem, og det skal sa gerne vaare en der maske er godkendt af

bestyrelsen, og hvad er det man gerne vil, hvilke limits og lines har man i de enkelte eksponeringer, val uta,
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rente osv., ogsa kan revisor egentligt kigge pa de faktiske eksponeringer som virksomheden har i bggerne,
0gsa stemme det af. SA er det 0gsa pa den made at sige at vi godt vil afdaekke 80% af vores salg i dollar ogsa
kan vi sadan set bare ga ned og se, jamen her ligger der nogle afdagkningsinstrumenter, hvor stor en andel,
af det budgetteret salg det svaretil —er det 80% eller 90% eller 70%, ogsa skal man selvfglgelig serge for at

lave de her ramme lidt fleksible, s& der er et réaderum.

Claus: Enting vi har noteret oser at flere af beslutningerne, hvor vi maske tidligere nar vi reviderede hedge
accounting, sa vil vi gaind til deres Treasury afdeling, eller en senior controller der star for hedge
accounting, hvorimod vi nu ved den nye standard skal meget mere rundt i organisationen, og op pa et hgjere
niveau, fx bestyrel sesniveau som du omtaler, at de fx skal godkende politikken. Har du nogen holdning til

hvordan vi maske i hgjere grad skal tale med bestyrelsen eller flere personer i organisationen?

Thomas: Jeg tror ngdvendigvisikke der kommer til at veare flere personer involveret, for organisationen ser
jo ikke det her som en andring. Deres udgangspunkt er formentligt at gere somde altid har gjort, og de
virksomheder som har gjort det rigtig rigtig godt, de vil sa i bund og grund sige at nu kan vi lade vaare med
at lave en effektivitetstest, hvor vi holder det op i mod 80-125 %, nu kan vi egentligt bare lave en
effektivitetstest, hvor vi siger det giver mening og hedge.

Claus: Tidligere har de ogsa skulle lave backward test, for at se om de nu reelt set ogsa har vearet effektive,

dem kan de spare vak nu.

Thomas: Det tror jeg ikke der er nogen der vil gere, da det stadig er forretningsmeessigt. Det er jo stadig
meget fornuftigt at gere, og dermed sige at blev det som vi havde forventet, hvilket er det man ger ved back
test af hedging.

Claus: SA er det mere fra et revisionsmesssigt synspunkt at vi vil reducere vores arbejde, da vi ikke behaver
at teste deres backward test.

Thomas: Jeg tror ikke som sadan at der vil blive brugt mindre eller meretid pa det i organisationen, det tror

jegikke.
Claus: Hvad med revisor?
Thomas: Det kommer an pa hvordan vi har revideret demtidligere

Claus: Hvis det er state of the art?
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Thomas: Sate of the art i min verden indeholder sadan set ogs3, at hvis bestyrelsen har udstukket nogle

retningslinjer, s er det en del af voresrevision. De limits og lines der er i en virksomhed, kan jeg godt lide
man revidere. Der kan man sige at der er nogen, der har en opfattelse af at, at det der ikke kan medfare en
vaesentlig fejl i regnskabet, det behgver vi ikke at revidere. S det er spergsmalet om hvordan vi definere en

state of the art revision.
Claus: Nogen vil argumentere at dit eksempel fratidligere med rabat er en forretningsmeessig risiko
Thomas: Praecis, for har sadgeren givet 25%, sa er det ogsa det der er bogfert.

Thomas: Bestyrelsen sidder jo bare med en opfattelse af at revisor ma kontrollere det, for bestyrelsen
udstikker jo disseretningdinjer og det er revisors opgave at kontrollere dem — det kan man altid diskutere.
Men man kan i hvert fald sige at, nu bade med IFRS 7, IFRS 8 og nu ogsa IFRS9, er der nogle ting som
begynder at laane sig op af at det somledelsen ger internt. SA der er det ikke muligt for revisor og laane sig
tilbage og sige at det ikke medfare en vaesentlig fejl i regnskabet, fordi sa ger det i hvert fald pa

oplysningskravene. Fordi du begynder at have nogle oplysningskrav, som lamer sig op af det ledelsen gar

internt, fordi det sddan set er det man gerne vil afspejlei regnskabet. Derfor kan du sige at en state of the art

revision, forstaet pa den made, at du har forholdt dig til forretningsgange, de limits og lines som bestyrelsen

har udstukket, det har vaaret en del af din revision, jamen sa kommer IFRS9 ikke til at medfare merarbejde.
Claus: Tror du det er nogle andre drgftel ser du skal have nu med bestyrelse osv. fremover?

Thomas: Ja det bliver det vil det blive, mere forretningsmasssige drgftelser og mere regnskabsmeessige skan
der bliver relevant, som ofte er sveare at revidere. Det bliver dog kun mere spaandende af det, da revisor gar
ind og har dialogen omkring hvordan hedges budgetters, hvor de ser pa voliatiteten pa en bestemt valuta,
hvordan de ser pa rentemarkeder ved optagelse af |an, ravarepriser osv. | virkeligheden kan man sige at en
rigtig god revision af hedge accounting, kan give dig som revisor rigtig meget overbevisning omandre

revisionsomrader, da revisor pludselig begynder at ga i dialog omfx store debitorer, hvordan deres

betalings flow er, og i hvilke valutaer m.v. Med andre er det nedvendigt at fa alle forretningsgange skiteseret

for at vurdere det forretningsmaessige omkring hedge accounting. Derfor tror jeg at sddan kvalitativt, igen
hvis man ger det stat of the art, sa tror jeg det bliver en meget bedre revision, og meget mere spamdende, at
have de drgftel ser med organisationen frem for nogle tilfad dige maleenheder.

Claus: Tror du ogsa i praksis at det vil give store amdringer udei virksomhederne, eller vil det vazre lettere
at opfylde kravene efter IFRSO9.
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Thomas: Jeg tror desvaare at er er nogle virksomheder, somikke helt har formaliseret der risk
management, saaligt uden for den finansielle sektor. Den finansielle sektor er vant til at arbejde med limit og
lines—rammer for hensadtel ser, investeringsrammer, registrerede aktiver, m.v. men det er ikke sa entydigt i
ikke-finansielle virksomheder hvad du skal og ikke skal. Der er noget govenace og andre gode rad men det
er jo ikke andet end man kan leve omtil dem, men for at vi har et revisonsgrundlag, er vi jo ngdt til i et eller
andet omfang og kraave at det her omkring hedge accounting er virksomhederne ngat til at tage stilling til.
Hvisikke det ligger hos virksomhederne, far revisor netop muligheden for at ga ind i de har gode dialoger
med en bestyrelse eller et andet |edel sesniveau. Det tror jeg vi er nadt til at kraeve somrevisor. Hvis
virksomhederne gerne vil bruge hedge accounting, er de nedt til at lave et dokument, hvoraf det fremgar

hvad de gerne vil med hedge accounting.
Claus: Har IFRS9, helt overordnet, levet op til dine forventninger, da du harte der vil komme en ny.

Thomas: Ja, pa naa at man ikke har set hele makro delen endnu, men den kommer jo. Sa med forbehold for
hvad den kommer til at indeholde, sd ja. Det med at man far en aget mulighed for at se pa hvad det er man
sikre — det med at man kan splitte varer op, og det er det element vi gerne vil sikre, det er jo noget af det der
giver mening, da det er de forretningsmesssige overvejelser som virksomheden sidder med. Hvis du har et
produkt hvor den endelige indkebspris ender med at veare afhaangig af en oliepris, fordi du skal bruge det for
at producere produktet, kan det virke underligt hvisikke du kan tage de enkelte dele og daskke dem af. Derfor
giver det en gget fleksibilitet i de her ting, omvendt kan man sige, at der er jo nogen der gerne vil snyde pa
vaggtskalen, nér ting begynder at blive negative og pavirker regnskabet negativt, Sa vil de gerne lave noget
snyd, og det er klart at netop det, hvis ikke man er skarp pa at der skal ligge en dokumentation mv., sa kan
sadanne nye regler godt |gbe |gbsk, fordi man netop ikke har den formelle dokumentation pa et
bestemtsikringsforhold, og kan ikke sparge virksomheden hvorfor har i ikke udgiftsfart det. Der er nok nogen
revisorer, der kommer i dialog med virksomheder somsiger " narrhh men det afdakker det ene eller det
andeti 3 ar osv.”, og hvisrevisor ikke er helt skip pa at det skal stai en risk management politik, som er

godkendt af bestyrelsen m.v. s kan man have en regnskab med nogle aktiver som man ikke helt har styr pa.

Claus: SA hvisjeg lige skal opsummere det du siger, sa er det at det egentligt kommer meget an pa

virksomheden, om det her bliver svaaere eller nemmere for revisor at revidere.
Thomas:. Ja

Claus: Hvisdet er en virksomhed for der har veaet styr pa det i forvejen, s kan revisor komme ret hurtigt i
mal med det, men for virksomheder somikke har et dokumenteret der bliver det et lidt starre arbejde for

revisor.
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Thomas: Ja—ogsatror jegi virkeligheden at det farst & kommer vi formentligt til at have nogle dr aftel ser
alle vegne — det tror jeg. Du kan sige IFRS 9 skal vi jo ogsa vurdere, og ndr den lige har fundet sit Igje, er
det sa som det skal vagre, og der tror jeg at nar man har haft disse dialoger med virksomhederne, og karer
nogle runder pa deres forretningsgange og prever at se pd at man ogsa skal vege agilei et eller andet

omfang osv. s tror jeg det begynder at give rigtig god mening.

Claus: Over ordnet set lige her til sidst, tror du flere virksomheder vil bruge hedge accounting under IFRS9
end der var tidligere.

Thomas: Jajeg vil tro der vil komme flere nyetil end der falder fra. Alt andet lige ber der kommeflereind
under IFRS9.

Claus: 1000 tak for din tid
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Bilag 3 - Oversigt af resultatopggrelse,

Profit and loss

Amounts in DKKm

Revenue

Other operating income

Changes in inventories goods and work in progress

Cost of raw materials

Staff costs

Other costs

Earnings before interest, tax, depreciation and amotisation

Depreciation and impairmet of property, plant and equipment
Amortisation and impairment of intangible assets

Earnings before interest and tax

Financial income

Financial expenses

Earnings before tax

Tax on operations

Profit for the year

aktiver og passiver — CM Group

Consolidated Parent company
2015 2014 2015 2014

16.800 16.300 7.200 6.900
100 95 70 60
-170 -150 -100 -80
-9.800 -9.750 -3.600 -3.400
-3.200 -3.100 -1.700 -1.600
-2.800 -2.600 -1.400 -1.500
930 795 470 380
-320 -330 -70 -72
-150 -130 -130 -110
40 3315 270 193
140 50 130 85
-250 -250 -240 -235
350 175 160 48
-77 -39 -35 -11
273 137 125 37
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Comprehensive income

Amounts in DKKm
Profit for the year

Other comprehensive income:

Foreign exchange adjustment, foreign companies
Value adjustment of hedging activities:

- Transferred to revenue

- Transferred to cost of raw maoterials

- Transferred to financial expenses

Tax on comprehensive income

Total other comprehensive income

Comprehensive income for the year

Consolidated Parent
2015 2014 2015 2014
273 137 125 37
-110 74 0 0
67 34 22 9
-45 -22 -3 -2
-10 B -4 2
3 5 4 2
-95 a9 19 11
178 235 143 49
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Assets

Amounts in DEKm

Intangible assets

Goodwill

Customer-related assets
Development projects completed
Development projects in progress
Total intangible assets

Property, plant and equipment

Land and building

Manufacturing plants and equipment
Fixtures, fittings, tools and equipment
Total Property, plant and equipment

Other non-current assets
Investment in subsidiaries
Deferred tax

Total Other non-current assets

Total non-current assets

Inventories

Receivables

Receivables from subsidiaries
Income tax

Cash at bank and in hand
Total current assets

Total assets

Consolidated Parent
2015 2014 2015 2014

1.335 1.259 704 704
59 62 59 62
310 322 283 290
215 253 197 243
1.919 1.896 1.243 1.209
1.532 1.710 462 497
1.347 1.473 267 284
265 241 78 92
3.144 3.424 207 873
- - 3.212 3.174

403 363 - -
403 363 3.212 3.174
5.466 5.683 5.262 5.346
2.612 3.120 1.763 1.874
3.694 3.412 248 243
- - 1.472 1.543

18 14 - -
343 327 78 142
6.667 6.873 3.561 3.802
12.133 12.556 8.823 9.148

129



Equity and Liabilities

Amounts in DKKm

Equity

Share capital

Reserves

Retained comprehensive income
Total Equity

Non-current liabilities

Deferred fax

Pension liabilities

Provisions

Interest bearing loans and borrowings
Total non-current liabilities

Current liabilities

Interest bearing loans and borrowings
Trade payable and other liabilities
Income tax payable

Provisions

Total current liabilities

Total liabilities

Total Equity and Liabilities

Consolidated Parent

2015 2014 2015 2014
250 250 250 250
130 73 150 73
5.302 5.124 5.005 4,862
5.702 5.447 5.405 5.185
338 346 140 143
439 380 202 174
101 70 40 36
1.400 1.850 1.400 1.850
2.278 2.6406 1.782 2.203
270 480 270 480
3.620 3.788 1.203 1.143
53 19 42 12
210 176 121 125
4,153 4.463 1.636 1.760
b6.431 7.109 3.418 3.963
12,133 12.556 8.823 9.148
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Bilag 4-A Flow chart for overordnet risikostyring

Med assistance fra Group Treausry
identificerer ledelsen i CM Group alle
de finansiellerisici som ledelsen er
eksponeret overfor. Baseret pa listen
over risici som virksomheden er
eksponeret overfor, forespgrg Group
Treasury materiale tilvurdere og
prioritere disse.

Group Finance indhenter fra ERP
systemet materiale som efterspurgt,
og sendertil Group Treasury for at
kunnevurdere effekten afde risici de
er eksponeretoverfor,

Baseret pa data modtaget fra Group
Finance, udarbejder ledelsen med
Group Treasuryin
risikostyringspolitik, som sendes til
gennemgang hos bestyrelsen

P baggrund af input fra bestyrelsen,
tilpasses risikostyringspolitikken og
sendestil endelig godkendelsehos

bestyrelsesmedlemmer

Risikostyringspolitikken gennemgées
pa bestyrelsesmade, hvor
kommentarer og &ndringer bliver
sendt til direktionen til sendring

Bestyrelsen
godkender
risikostyringspolitikk
en, hvisingen
kommentarer

Baseret pa den godkendte
risikostyringsstrategi udarbejdes en
forretningsgangsbeskrivelse som
udsendes til Group finance og de
lokale finance managers

Group Treasury udsender
forretningsgangsbeskrivelsen til
Group finance ogde lokale finance
managers

Se
indgdelse
af hedges

=Process

=Decision

=Link til andre processer

=start
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Bilag 4-B Flow chart for indgdelse af hedge

Alle enhederiscope,
herunder forindrapportering,
indberetter deres forventede
kgb for de kommende 14

Group Treasury medarbejder
reviewer de modtagne
rapporteringer, og evaluerer

Group Treasury medarbejder
vurderer forindgaede lan hvorvidt

de fremtidige rentebetalinger skal
maneder afvigelseriforholdtil sidste hedgesved hjemtagelse aflan og
indberetning p& arlig basis.
=Process
Disse rapporteringer bliver _ o
indhentetiexcelfor =Decision

oversiget ogvurdering af Group Treasury beregnerenVaR

manedens rapporteringer for de relevante valutaer, lan og
ravarer, baseret pd deindkomne
rapporteringer og volatiliteter fra B
officielt hold, oglaver oplaegtil Baseretpa den

=Link til andre processer

. s godkendte opgerelse
hedges derskalindgaes. indgaesalle hedges
med selskabets
pengeinstitutter C) =Control
Group Finance analyserer og
validerer data fra
konsolideringen og gvrig
rapportering, ogindsender til
Group Treasury

=Risk

JEO

=start
Samletopg@relse med

input fra den manedlige
Management opgarelse fra
reviewer og peninstituttet sendes til
godkender - GF for bogfaring
Salgsdirektoren sender pa kommentarer?
manedlig basis en oversigt
over Se
bogfering
af hedges
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Bilag 4-C Flow chart for bogfgring af hedge

Group Finance modtaget en Den endelige
liste over 3bne hedges fra

P . manedsbalance sendes )
s:s)iL;pTreasur\rpa manedlig Manedens bevaegelser til Group Management De bogferte tal bliver

bogfaresiERP Systemet for godkendelse lasti systemet

=Process
Dataene bliverindarbejdeti
et ark, hvor en analyse bliver m m o
foretaget oginputbliver =Decision

valideret. Baseret pa dette m
udarbejdes oplaegtil
bogfaring Afvigels Management

er? godkender =Link til andre processer

=Risk

C) =Control

J<F0

Afvigelser =start

Find rsagen
hertil
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