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Executive Summary

With regard to the auditing of investment service companies, an auditors’ statement must be made
in accordance with revisionsbekendtgorelsen § 6, nr. 1 (article 6(1) of the Audit Act). This requires
the auditor to make a statement as to the prudence of internal control and business procedures in

important areas.

By means of a judicially dogmatic interpretation, this thesis seeks to examine the value generated

by such a statement and the way in which it should be presented by the auditor.

In this thesis, and in connection with the auditors’ statement, the term, prudence, will be presumed
to mean that the auditor must elicit suitable and sufficient evidence with regard to the efficiency of
the design, implementation and functionality of internal control and business procedures in order to

draw his conclusions.

On the basis of the judicially dogmatic interpretation, the auditors’ statement is presumed to cover
all significant risk areas which may influence a business enterprise, and not merely, as is the case
with the audit, those areas which will have an effect on the true and fair view of the financial state-

ments.

By means of risk identification, an attempt has been made to identify significant risks to which in-
vestment service companies generally are exposed, in order to assess whether the legal minimum
requirements in relation to the internal control and business procedures of investment service com-
panies are sufficient to enable the auditor to make a statement in accordance with revisionsbek-

endtgorelsen § 6, nr. 1, or not.

This thesis further presumes that the auditors’ statement should be viewed as being subject to a tri-
partite relationship consisting of the auditor, the Board of Directors as the liable part, and Finanstil-
synet (the Danish Financial Supervisory Authority) together with the Board of Directors as the in-
tended users, since Finanstilsynet receives a copy of the long-form audit report. This leads to the
conclusion that the auditors’ statement should be given as an independent statement subject to RS

3000.



A further corollary to the above conclusion indicates that it should be an RS 3000 statement with a
reasonable assurance, directly commenting on the subject in question, since Finanstilsynet stipu-
lates that the statement be submitted with a positive conclusion.

The study and evaluation of revisionsbekendtgorelsens § 6, nr. 1, which forms the basis of this the-
sis, has been carried out in the context of investment service companies, but the authors are con-
vinced that the thesis might constitute a guide for all companies subject to the provision of the Act,

in the event that this, in the future, will develop into a self-contained statement task.



1 Indledning

Den finansielle krise' har medfort et storre offentligt fokus pa aktererne i den finansielle sektor, her-
igennem gget krav til abenhed og mideholdenhed samt storre fokus pa ledelsesansvar og interne
kontroller. Herudover har den finansielle krise understreget den internationalisering, der er i den
nutidige finansielle sektor. Finanstilsynet og de enkelte finansielle virksomheder kan ikke leenge
blot koncentrere sig om den nationale sfare, men skal fremover tage hensyn til den internationale
udvikling for at kunne fastsaette og vurdere eventuelle risici og pavirkninger pé det finansielle mar-

ked, som kan have indflydelse pa virksomhederne.

Disse forhold har fremmet vigtigheden af betryggende og operationelle forretningsgange samt be-
tryggende interne kontrolprocedurer til reduktion og identifikation af risici. Dette omfatter bade fi-
nansielle og “almindelige” selskaber, hvor Folketinget 1 juni 2008 vedtog en @&ndring af arsregn-
skabsloven, hvorefter bersnoterede virksomheder og statslige aktieselskaber 1 &rsrapporten skal
medtage en redegorelse for virksomhedsledelse, der bl.a. omfatter en beskrivelse af hovedelemen-
terne 1 virksomhedens interne kontrol- og risikostyringssystemer, i forbindelse med regnskabsaf-
leggelsesprocessen.” For finansielle virksomheder er der kommet storre fokus pa revisors sarlige
handlinger ved revision af disse, herunder revisors erkleringer om hvorvidt virksomhederne lever
op til de fastsatte krav og vilkar, der gor sig geeldende for denne type af virksomheder. Det er sale-
des nu et krav at virksomhedens eksterne revisor, 1 henhold til revisionsbekendtgerelsen § 6, nr. 1,
selvsteendigt skal erklerer sig om hvorvidt virksomhedens administrative og regnskabsmeessige
praksis pa vasentlige omrader, herunder forretningsgange og interne kontrolprocedurer, er tilrette-
lagt og fungere pd betryggende vis. Endvidere har den finansielle krise medfort et oget fokus pa
ledelsens evne til at sikre effektiviteten af virksomhedens interne kontrolprocedurer og risikosty-
ringsprocesser, saledes at disse skaber bedre forhold for virksomheden til at imedegd fremtidige

skandaler.

Nationalt har Roskilde Bank krakket, vaeret en af de helt store skandaler 1 den finansielle sektor. 1
denne sag er de eksterne revisorer blevet staevnet, hvori staevningen bl.a. rejser spergsmal om, hvor-

vidt der egentligt fandt en lovpligtig revision sted.’ Dette indebarer implicit at der stilles sporgs-

' Nér betegnelsen “finansiel krise” anvendes, menes der den internationale finansielle krise som tog sin begyndelse i
sommeren 20070g udsprang af tab pa det amerikanske marked for subprime boliglan. Krisen tog rigtig fat over somme-
ren og efteraret 2008, hvor Lehman Brothers Holding indgav konkursbegering, Goldman Sachs og Morgan Stanley
mistede deres status som investeringsbank og Roskilde Bank blev sat til salg under likviditetsgaranti fra Nationalban-
ken.

? Meyer, Finn L og Jan Jansson
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malstegn ved de eksterne revisorers erklaering 1 henhold til revisionsbekendtgerelse § 6, nr.1, idet
det efterfolgende er konstateret at enkelte interne afdelinger i Roskilde Bank ikke konsekvent over-
holdte de interne kontrolprocedurer og forretningsgange, hvilket giver anledning til at rejser

spergsmal om verdien af denne erklaering.

1.1 Problemformulering
Set 1 lyset af de sidste ars finansielle skandaler og den finansielle krise, findes det relevant at under-

soge verdien af revisors erklering vedrerende finansielle virksomheders forretningsgange og inter-
ne kontrolprocedurer.

Som revisionsbekendtgerelsen § 6, nr.1 fremstar i dag er denne bred, idet den ikke tilkendegiver en
ngjagtig definition af hvilken type erklering der kraves af revisor, eller hvilke arbejdshandlinger
der kraeves udfert 1 forbindelse hermed, hvorfor det ligeledes findes relevant at undersege hvordan
revisor skal afgive denne. Som folge heraf findes det veesentligt at foretage en kritisk evaluering af

denne bestemmelse, hvilket leder frem til athandlingens hovedspergsmal:

Hvilken veerdi giver revisionsbekendtgorelsen § 6, nr. 1 og hvordan ber revisor afgive sin erklce-

ring i henhold til denne?

Interne kontrolprocedurer og forretningsgange er et vasentligt fokusomrade, ved revisors erkle-
ringsafgivelse 1 henhold til revisionsbekendtgerelsen § 6, nr.1.

Med den intention efterfolgende at kunne foretage en gennemgang af hvilke forhold revisor skal
lagttage vedrerende gennemgang og vurdering af selskabets interne kontrolprocedurer og forret-
ningsgange, anses det for relevant indledningsvist at foretage en kort redegerelse af den teoretiske
forankring bag interne kontroller, herunder hvorfor etablering af interne kontroller er nedvendige.
Dette leder frem til athandlingens forste underspergsmal:

e Hvorfor og pa hvilken mdde er interne kontroller relevante?

Som navnt indledningsvist er revisionsbekendtgerelsen § 6, nr. 1 en generel bestemmelse omfat-
tende finansielle virksomheder.

For at kunne foretage en kritisk evaluering af bestemmelsen anses det derfor for nedvendigt at an-
skue denne i en konkret kontekst. I athandling er det saledes valgt at evaluere bestemmelsen 1 for-
hold til fondsmaglerselskaber, som udger en af de virksomhedsformer der er omfattet af bestem-
melsen. Revision af fondsmaglerselskaber er at betragte som et specialomrade for revisorer. Det er

herfor essentielt, at revisor opndr et indgdende kendskab til fondsmaglerselskabernes sarlige karak-



teristika, og dermed bliver 1 stand til, med den fornedne faglige viden, at foretage revisionen pa pro-
fessionel vis, herunder identificere de risici denne type af virksomhed kan vere udsat for.

Det skal derfor klarlegges, hvad der karakteriserer fondsmaeglerselskaber, herunder hvorledes disse
opstdr, hvilke forskellige typer af selskaber der eksisterer, hvorledes disse er organiseret og regule-
ret samt hvilke investorer og kunder denne form for selskaber henvender sig til. Dette leder frem til
athandlingens andet undersporgsmal:

o Hvad karakteriserer fondsmeeglerselskaber?

Pé baggrund af gennemgangen af fondsmaglerselskabernes sarlige karakteristika og den teoretiske
forankring af interne kontroller, skal det klarlegges, hvordan revisor sikre sig tilstreekkeligt og
egent bevis om virksomhedens interne kontroller, herunder at vasentlige risici er afdekket, for at
kunne erklerer sig 1 henhold til revisionsbekendtgerelsen § 6, nr. 1, hvilket leder frem til athandlin-
gens sidste underspergsmal:

e Hvorledes opndr revisor egnet og tilstreekkelig overbevisning om interne kontroller?

1.2 Afgraensning
Det er pa baggrund af hovedproblemstillingen valgt at afgraense afthandlingen til at omhandle

fondsmaglerselskaber, da dette findes nedvendigt for at kunne foretage en konkret evaluering af

revisionsbekendtgerelsen § 6, nr. 1.

Afhandlingen omfatter bade fondsmeglerselskaber med stor og lille tilladelse. Nar der 1 athandlin-
gen blot benyttes begrebet fondsmaglerselskab, dekker dette sdledes bade over fondsmaglersel-
skaber med stor og lille tilladelse, med mindre der specifikt sonderes mellem de forskellige tilladel-

Ser.

Afhandlingen vil ikke omfatte behandlingen af finansielle koncerner.

Afhandlingen vil omhandle fondsmeglerselskaber, der er omfattet af dansk lovgivning. Dog vil der

1 de tilfelde det vurderes relevant for athandlingen, blive inddraget paralleller til udenlandske vej-

ledninger, revisionsstandarder mv.



1.3 Mailgruppe
Athandlingens primere mélgruppe er de personer der bliver berert af revisors erklaering i henhold

til revisionsbekendtgerelsen § 6, nr. 1, og udgeres séledes af revisorer, ledelsen i finansielle virk-

somheder samt Finanstilsynet.

Ydermere kan afthandlingen tjene som inspirationskilde for personer der er ansvarlig for compliance
1 finansielle virksomheder, herunder vedligeholdelse og overvigning af forretningsgange og interne

kontrolprocedurer samt risikostyring.



2 Metode

Dette afsnit har til formal at preesentere metodevalgtes styringsfaktorer og bestanddele®, dvs. rede-
gore for den struktur og systematik, herunder til- og fravalg, der ligger til grund for behandlingen af

problemstillingen som beskrevet 1 afsnit 1.1.

Afhandlingen har til formél at foretage en kritisk evaluering af revisionsbekendtgerelsen § 6, nr. 1,
for herigennem at bidrage med en kvalificeret vurdering af hvilken vaerdi bestemmelsen giver og
hvordan revisor ber afgive sin erklaering 1 henhold til denne.

Idet revisionsbekendtgerelsen § 6, nr. 1, som navnt 1 afsnit 1 er en generel bestemmelse omfattende
finansielle virksomheder, jf. FiL § 5, stk. 1, nr. 1 samt investeringsforeninger, specialforeninger,
fdmandsforeninger og hedgeforeninger, findes det nedvendigt at konkretisere 1 hvilken kontekst af-
handlingens problemstilling skal anskues, for derigennem at kunne foretage den kritiske evaluering
af bestemmelsen.

I indevarende athandling er det sdledes valgt at fokusere pd fondsmeglerselskaber og de konkrete
risici der er forbundet med denne type af virksomheder. Forfatterne er bevidste om at dette kan in-
fluere pa bestemmelsens generalisering, hvorfor der 1 afhandlingen afslutningsvist vil blive set pa

hvorledes resultaterne af denne evaluering vil kunne anvendes pd samtlige omfattede virksomheds-

typer.

Afhandlingen er teoretisk funderet, idet revisionsbekendtgerelsen § 6, nr. 1 ikke umiddelbart lader
sig belyse empirisk, da det ikke har veeret muligt at fa adgang til de personer, der har formuleret be-

stemmelsen.

Idet det forudsettes at athandlingens malgrupper har et overordnet kendskab til den teoretiske for-
ankring af interne kontroller, herunder baggrunden for at det er nedvendigt at de eksisterer 1 en or-
ganisation, vil der i kapitel 3 kun vaere en kort praesentation af de teorier der anvendes 1 athandlin-
gen. Efterfolgende vil de enkelte teorier anvendes hvor relevant, uden en dybere beskrivelse og for-

klaring heraf.

2.1 Litteraturvalg
Der vil 1 athandlingen blive taget udgangspunkt i relevant lovgivning, anerkendt praksis for revision

og regnskabsvasen samt andet tilgeengeligt materiale herunder statiske data, offentliggjorte regn-

skaber mv. som anvendes til at understotte behandlingen af problemstillingen.

4 Andersen, Ib, s. 42
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For at kunne vurdere samt identificere potentielle nye tiltag vil der endvidere, i relevant omfang,
blive inddraget artikler, tidsskrifter og andet offentliggjort materiale.

Foruden dette udgeres det littereere grundlag for athandlingen endvidere af faglitteratur pa omradet.

Hvor muligt inddrages desuden udtagelser og forklaringer fra Finanstilsynet samt andre fagmand

pa omrddet, som 1 forbindelse med undersogelsen af athandlingens problemstilling findes relevant.

2.1.1 Kildekritik
Der er lobende igennem athandlingen taget kritisk stilling til de valgte kilder, ligesom athandlin-

gens forfattere har forsegt at forholde sig objektivt til disse. Dette er foretaget med det forméil ikke
at soge efter én bestemt holdning 1 det pageldende materiel, sdledes athandlingen fremstér sé objek-

tiv og generaliserbar som muligt.

Det har under behandlingen af athandlingens problemstilling, veeret meget sparsomt med tilbage-
meldinger fra Finanstilsynet, ligesom revisionsbekendtgerelsen ikke er kommenteret pa lige fod
med f.eks. lov om finansiel virksomhed etc.. Som folge heraf har det ikke vaeret muligt at foretage

en tilbundsgdende afdekning af Finanstilsynets holding til omrédet.

2.2 Begrebsdefinition og sprogbrug
Der er i1 athandlingen anvendt forkortelser for bl.a. love og bekendtgerelser mv.. For at sikre en fzl-

les forstdelse af de anvendte begreber er der 1 bilag 1, fortaget en oplistning af disse.

I de tilfelde, hvor det ikke umiddelbart er vurderet at der eksisterer en precis dansk definition, er

det 1 athandlingen valgt ikke at oversatte de engelske termer.

2.3 Struktur
Overordnet set kan athandlingen deles op 1 to dele;

Forste del, bestdende af kapitel 3 og 4, vil indeholde en kort teoretisk forankring af intern kontrol,
ligesom der vil fortages en karakterisering af fondsmaglerselskaber, som skal danne kontekst for
den efterfolgende evaluering af revisionsbekendtgerelsen § 6, nr. 1. Disse kapitler danner saledes

begge fundament for den efterfolgende behandling af hovedproblemstillingen.

Afhandlingens anden del, bestdende af kapitel 5 og 6, vil tage udgangspunkt i revisionsbekendtge-

relsen § 6, nr. 1, og ud fra retsdogmatikkens fortolkningsprincipper, beskrive, fortolke og analyser

11



hvilken vardi denne paragraf har og hvad dens betydning vurderes at vaere. Herefter vil der blive
fortaget en detaljeret gennemgang af revisors erkleringer og kommunikation med selskabets gver-
ste ledelse, for herigennem at kunne fortage en vurdering af hvilken erkleringsform der anses for at
give mest verdi for alle parter 1 erkleringsforholdet. Endvidere vil der 1 forleengelse heraf blive for-
taget en gennemgang af revisionsprotokollen, for herved at kunne komme med en faglig vurdering
af protokollen som det korrekte erkleringsmedie, set 1 lyset af lovgivningen og revisors erklaering.
Med udgangspunkt i den teoretiske forankring af interne kontroller samt de serlige karakteristika
for fondsmaeglerselskaber, der er beskrevet 1 athandlingens forste del, vil athandlingens anden del
endvidere indeholde en vurdering af revisors tilgang til interne kontroller. P4 baggrund af denne
vurdering og den retsdogmatiske analyse af revisionsbekendtgerelsen § 6, nr. 1, vil der fortages en
evaluering af hvorvidt lovgivningens minimumskrav til fondsmaeglerselskabernes interne kontrol-
procedurer og forretningsgange, er tilstraekkelige til at revisor kan erklarer sig 1 henhold til revisi-
onsbekendtgerelsen § 6, nr. 1 eller ej.

Endvidere vil denne redegorelse bistd afklaringen af athandlingens problemstilling, om hvilken
vaerdi revisionsbekendtgerelsen § 6, nr.1 giver og hvordan revisor ber afgive sin erklarer 1 henhold
til denne.

De to kapitler vil hver blive afsluttet med en delkonklusion, indeholdende en opsamlende diskussi-

on, omfattende athandlingens forudgéende tekstdele.

Afhandlingen afsluttes med en sammenfattende konklusion pd hovedproblemstillingen, samt en
perspektivering i relation hertil. Herunder vil der 1 perspektiveringen blive taget stilling til om kon-
klusionen er generel for alle virksomheder underlagt revisionsbekendtgerelsen § 6, nr. 1 eller hvor-

vidt denne kun er geeldende for fondsmaglerselskaber.

P4 baggrund af ovenstdende systematik og de i problemformuleringen opstillede delspergsmal vil

afhandlingen blive opbygget med folgende struktur:
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Metode

2.3-1: Afhandlingens struktur

Kap. 5
Fortolkning og analyse af
isionsbekendtggrelsen § 6, nr. 1

Revisors gennemgang og
ing af interne kontroller




Del 1

Forstaelse

Teoretisk forankring
af interne kontroller
og karakterisering af
fondsmceglerselskaber




3 Teoretisk forankring af interne kontroller
Fondsmaglerselskaber er underlagt serlige lovkrav i deres virke som fondsmaglere. Disse krav

skal kontinuerligt overholdes, og revisor er herigennem pélagt at erklerer sig om, hvorvidt fonds-
maglerselskabet har betryggende forretningsgange og interne kontrolprocedurer, der sikre dette’.
For at strukturere arbejdet med intern kontrol og risici anses det for en fordel at tage udgangspunkt 1
et passende rammevarktej. En af fordelene ved at relatere gennemgangen af intern kontrol og sty-
ring af risici for, at der opstar fejl, til et rammeverktoj er, at det medvirker til at skabe en falles til-
gang til handtering af intern kontrol, og modvirker at forskellige parter udtaler sig om intern kontrol

pa grundlag af forskellige opfattelser af indhold og formél med begrebet.

Formalet med narvarende kapitel er sdledes en kort angivelse af den teoretiske forankring af ter-

men intern kontrol og dens relation til generel virksomhedsledelse og agentteori.

3.1 Corporate Governance
Forskellige teoretikere og forskere har gennem tiden forsegt at formulere en definition af begrebet

intern kontrol.® De foreslaede definitioner varierer, men et fellestrak for definitionerne er, at de
keeder begrebet intern kontrol sammen med termer, der i al vaesentlighed kan henferes til overordnet

eller daglig ledelse af en organisation.’

Overordnet ledelse dekkes pa det teoretiske plan af termen Corporate Governance, der 1 teorien
henstér relativt udefinerbart. Termen fungerer som et paraplybegreb for de specifikke sammenhan-
ge, der kan identificeres ved interaktionen imellem organisationens aktionerer, bestyrelse, direktion

og ovrige interessegrupper.”

Kernen 1 Corporate Governance kan beskrives ved, at der tilstreebes overensstemmelse mellem
hvem der far glede af virksomhedsbeslutningerne eller direktionens handlinger, og hvem der 1 prin-
cippet skulle have glede af virksomhedsbeslutningerne eller direktionens handlinger. Dette vil sige
at med, Corporate Governance prover man at reducere eller eliminere agent-principal problematik-

ken.

> Revisionsbekendtgorelsen § 6, nr. 1
® Laursen, Peter Birkholm, s. 15

" Laursen, Peter Birkholm, s. 17

¥ Ibid.
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3.2 Agentteori
I en virksomhed er der typisk adskillelse mellem ejerskab og ledelse som konsekvens af, at ejeran-

delene er spredt ud pd mange forskellige ejere. Til varetagelse af den overordnede strategiske ledel-
se af virksomheden vealger ejerne herfor en bestyrelse, der igen ansetter en direktion til varetagelse
af den daglige ledelse af virksomheden. Det er sdledes direktionens ansvar at styre den daglige drift
pa netop den made, der, sa vidt muligt, opfylder ejernes krav, nytteverdi, praeferencer og interesser,
og bestyrelsens opgave er at overvage direktionen. Agent-principal problematikken opstér, nér di-
rektionen handler ud fra personlige s@rinteresser, der ikke er konsistente med ejernes interesser.
Agentteorien behandler sdledes netop de problemstillinger, der opstér ved adskillelse mellem ejer-

skab og kontrol, samt uoverensstemmende interesser agenter og principaler imellem.

I den teoretiske sfaere er agentteorien bygget op om de tre grundleggende postulater omkring indi-

viders adferdstraek’; individualisme, rationalitet samt ligevagt.'’

Virksomheden betragtes i forbindelse med agentteorien udelukkende som et knudepunkt for de kon-
traktuelle relationer, der binder de enkelte individer sammen, og som definerer reglerne for det eko-
nomiske spil imellem de enkelte individer.'' De enkelte akterer vil, som folge af mistro til de ovrige
akterer, kreeve kontrol af, at de enkelte kontraktlige relationer overviges og handhaeves. Omkost-
ningerne ved denne overvigning ben@vnes agentomkostninger. Virksomhedens akterer vil qua de-
res rationalitet og forudsetning om de ovrige akterers rationalitet indregne agentomkostningerne i

deres analyser.

Principalen har saledes et enske om at agenten udferer opgaven tilfredsstillende, men principalen
har et problem, der bestér 1 at opstille en betalingsstruktur - en belenning - som giver agenten til-

strekkeligt incitament til at udfere opgaven i overensstemmelse med principalens ensker.

Principalerne vil forudsatte, at agenternes egeninteresser ikke er konsistente med principalernes
interesser. Principalerne vil ligeledes vere 1 stand til at bedemme deres tab, som folger af, at agen-
terne handler ud fra egne interesser 1 forhold til principalernes interesser. Principalerne vil benytte
denne indsigt til at regulere aflenningen af agenterne, saledes at principalernes samlede nytte efter
reguleringen af agenternes aflenning vil veere uandret 1 forhold til situationen, hvor principalerne

havde fuld tillid til agenternes ageren.

? Laursen, Peter Birkholm, s. 26
' Bilag 2 indeholder en nzermere beskrivelse af disse begreber
" Laursen, Peter Birkholm, s. 29
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Agenternes aflenning vil sdledes blive reduceret med det, der svarer til principalernes forventede
tab, som folge af agentproblematikken. Safremt denne reduktion overstiger agentomkostningerne til
overvagning af agentrelationerne, vil det veere agenten, der har incitament til at eftersperge over-

véagning af agentkontrakterne, idet dette vil forheje prisen pa agentens ydelser.'?

En vasentlig pointe der udledes i agentteorien er saledes, at agenten selv, som folge af rationalitet
og ligevagtshensyn, vil besidde en s@rinteresse 1 at blive overvaget samt at kunne dokumentere
denne overvagning overfor principalen. Overvagningen og dokumentationen heraf vil alt andet lige

medfor hgjere aflonning af agenten end en situation uden kontrol.

En metode til kontinuerlig overvagning af agenten er udarbejdelse, kontrol og analyse af finansielle
opgerelser over virksomhedens finansielle forhold. De finansielle opgerelser har imidlertid kun
veerdi for principalerne, sdfremt disse kan stifte tillid til opgerelserne. Denne tillid kan bl.a. bibrin-
ges af en uathengig revision. Omkostningen til revisionen bliver dermed en agentomkostning.
Denne omkostning kan dog reduceres og yderligere tillid til agenternes virke kan tilferes ved im-

plementering af et effektivt og betryggende internt kontrolsystem 1 organisationen.

3.3 Teoretisk indgangsvinkel til interne kontroller
Af ovenstdende kan det udledes, at interne kontroller udger et centralt begreb i relation til ledelse af

en organisation. For revisor er det, som navnt, ligeledes et noglebegreb, idet der 1 relation til
fondsmaglerselskaber stilles sarlige lovkrav til revisor om vurderinger og rapporteringer vedreren-

de de interne kontrolsystemer"’.

Til brug for den felles forstielse af begrebet intern kontrol, skal der som navnt tages udgangspunkt
1 en passende begrebsramme. En passende begrebsramme er designet til at assistere ledelsen af en
virksomhed med at analysere virksomhedens risikostyring og interne kontrolprocedurer, samt give
vejledning til etablering af et passende system herfor. En begrebsramme kan ogsa anvendes som
grundlag for at vurdere effektiviteten af virksomhedens risikostyring og interne kontrolsystemer. Et
eksempel pa et udbredt og i litteraturen hyppigst nevnt rammeverktoj pa dette omrdde er COSO
Enterprise Risk Management (2004) som er en videreudvikling af COSO’s begrebsramme for intern

kontrol fra 1992. Ingen virksomheder opererer 1 et risikofrit miljo, og dette kan ikke sikres gennem

12 Laursen, Peter Birkholm, s. 37
1 Revisionsbekendtgerelsen § 6, nr.1
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god Risk Management. Men styret Risk Management satter ledelsen 1 stand til at manegvrere effek-
tivt i risikofyldte miljoer,"* hvorfor det i athandlingen netop er valgt at tage udgangspunkt i COSO

ERM, som kort gennemgés herunder.

3.3.1 COSO Enterprise Risk Management — Integrated Framework
Risikostyring'” defineres i COSO ERM siledes:

“Enterprise risk management is a process, effected by an entity’s board of directors, management
and other personnel, applied in a strategy setting and across the enterprise, designed to identify
potential events that may affect the entity, and manage risk to be within its risk appetite, to provide

. . . o 16 & 17
reasonable assurance regarding the achievement of entity objectives” .

COSO ERM bygger pé antagelsen om, at en virksomheds risikostyrings- og interne kontrolsystem
kan opdeles 1 otte komponenter, imellem hvilke interaktionen er afgerende for disses effektivitet.
De 8 interrelaterede komponenter er folgende:
1. Interne miljo
Virksomhedens risikovurderingsproces
Kontrolaktiviteter
Information og kommunikation
Overvagning af kontroller
Fastscettelse af mal

Identifikation af begivenheder

o N & = KN WD

Risikorespons

De otte komponenter skaber 1 sammenhang synergi, og vil ved rette vaegtning af de enkelte kompo-
nenter skabe et integreret og effektivt risikostyringssystem, som kan assistere virksomheden 1 at op-
na fastsatte mal, opdelt i folgende omrader:

o Strategi

e Drift

e Rapportering

o Compliance (overholdelse af lovgivning)

'* Informatikudvalg, FSRs, s. 8

' Overszttelse af det engelske Risk Management, fra COSO ERM

' Moeller, Robert R, s. 50

'" Denne definition af risikostyring reflekterer nogle grundlaeggende begreber, som er beskrevet i bilag 3
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Teoretisk forankring af interne kontroller

Det beskrevne rammevarktej er illustreret herunder i figur 3.3.1-1. Som det fremgar af figuren re-
praesenterer kubens tre sider henholdsvis virksomhedens risk management komponenter, malsaet-
ninger og de enkelte forretningsenheder/-aktiviteter. Som det fremgér, er risikostyring i denne kon-
tekst, processer, der systematisk anvendes pa tvars af en organisation med henblik pé at opna virk-

somhedens mal ved brug af et effektivt internt kontrolsystem.

3.3.1-1: COSO Enterprise Risk Management

Kontroimkhvitet

It og eksterm kommomkation

Mo Lorering

Kilde: Moeller, Robert R, s. 53

3.3.1.1 Interne miljo
Virksomhedens interne miljo udger fundamentet for risk management ved at tilfore disciplin og

struktur. Det interne miljo her indflydelse pa, hvordan virksomhedens mélsatninger og strategier
fastsaettes, samt hvordan risici identificeres, vurderes og handteres. Det interne miljo pavirker end-
videre tilretteleeggelsen og funktionen af kontrolaktiviteter, informations- og kommunikationssy-
stemer samt overvagningsaktiviteter. Foruden dette omfatter det interne miljo elementer som virk-
somhedens etiske verdier, kompetence og udvikling af personale, ledelsesstil, samt hvordan ledel-

sen uddelegerer befojelser og ansvar. '*

En vasentlig faktor i tilliden til de interne kontrolprocedurer er funktionsadskillelse. Funktionsad-
skillelse m4 reelt kategoriseres som en kontrolaktivitet,'” men vil indgé i betragtninger omkring en

virksomheds interne miljo (interne kontrolmilje), idet adskillelsen af funktioner ber indga som et

18 Informatikudvalg, FSRs, s. 10
1Y Elilifsen, Aamund og William F. Messer, s. 6
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grundprincip i virksomhedens organisationsstruktur for at skabe et betryggende grundlag for de in-

terne kontrolprocedurer.

Selve risk management-disciplinen bestar af de syv resterende delprocessen, der udspiller sig om-

kring virksomhedens interne miljo. De syv delprocesser gennemgas kort herunder.

3.3.1.2 Fastlaeggelse af mal
Det er ifolge begrebsrammen enhver leders fornemmeste opgave at sikre virksomhedens fortsatte

eksistens og veaekst.”’ Indenfor rammerne af den fastsatte vision, fastsattes strategiske mél og del-
mal, samt udarbejdes strategier herfor. Mélene er en forudsatning for, at ledelsen kan identificere
fremtidige begivenheder med potentiel risiko.?' Virksomhedens mal kan ifalge COSO ERM, henfo-
res under nedenstiende kategorier:*

o Strategi: Vedrerer mal pd hejt plan som er med til at sikre opfyldelsen af mission og vision.

e Drift: Vedrorer effektiviteten 1 virksomhedens drift, som f.eks. et rentabilitetsmal.

e Rapportering: Omhandler effektiviteten 1 virksomhedens rapportering, herunder bade inter-

ne og eksterne rapporteringer.
e QOverholdelse: Vedrorer virksomhedens overholdelse af gaeldende lov og regler samt egne

retningslinjer.

3.3.1.3 Identifikation af begivenheder
Risici der kan pavirke realiseringen af virksomhedens mal, kan ifalge COSO ERM opsta i alle dele

af virksomheden som folge af interne eller eksterne forhold, hvorfor ledelsen 1 sin identifikations-
proces mé rette blikket sdvel udad som indad i virksomheden. Foruden dette ber en virksomheds
metode til identifikation af potentielle risici, endvidere besta af en kombination af teknikker og
vaerktejer der baseres pa savel historisk viden som fremtidige forventninger, idet historiske begi-

venheder, kan danne grundlag for fremtiden. **

Foruden dette er det ligeledes vaesentligt at vaere opmarksom pé, at risikofaktorerne udvikler sig
dynamisk med tiden, hvorfor en kontinuerlig overvigning af de enkelte faktorer, samt analyse af

alle ®ndringer udger en vasentlig del af ledelsens risikoidentifikation.

% Informatikudvalg, FSRs, s. 13

! Moeller, Robert R, s. 66

2 Informatikudvalg, FSRs, s. 14

2 Informatikudvalg, FSRs, s. 14-15
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3.3.1.4 Risikovurdering
Risikovurdering handler om risk management. Hermed menes at risikovurdering ikke handler om at

undgé risici, men fastsatte et niveau herfor og styre derefter.**

Gennemforsel af en risikovurdering ger det muligt for virksomheden at identificere 1 hvilket om-
fang mulige begivenheder kan pavirke mélopfyldelsen. Ledelsen ber vurdere hvordan begivenhe-
derne pavirker malopfyldelsen med udgangspunkt i en vurdering af savel sandsynlighed som pé-
virkning 1 tilfeelde af en begivenheds indtraef. Sken over sandsynligheden for, at en begivenhed ind-
treeffer samt 1 givet fald pavirkningen heraf, kan f.eks. vere baseret pd information fra tidligere kon-
staterede begivenheder. Et sidant grundlag for vurdering vil vare mere objektivt end et grundlag,

der alene er baseret pa subjektive sken. *°

Foruden ovenstaende ber ledelsen endvidere vurdere, hvordan en raekke begivenheder pavirker hin-
anden, idet én enkelt begivenhed, isoleret set, kan vere ubetydelig, hvorimod en reekke af begiven-

heder samlet set kan have en vasentlig pavirkning pa virksomhedens mal. *°

3.3.1.5 Risikorespons
Ledelsen ber opstille en politik for risikostyring, som virksomheden skal agere indenfor. Risikosty-

ringspolitikken ber dels indeholde de organisatoriske rammer for risikostyring og dels satte klare
mal for virksomhedens risikovillighed og politik for kontrol og overvdgning. Foruden dette ber po-
litikken endvidere identificere de omréader, savel eksternt som internt 1 forhold til virksomheden,
som har ledelsens sa&rlige bevidgenhed, samt stille krav til, hvordan rapportering vedrerer risici skal

finde sted. %’

Overordnet set kan risici afdeekkes af fire omrader:*®
e Undgdelse: Denne strategi handler om at “forlade risikoen”. Hermed menes at der fortages
handlinger med henblik pa at ophere med de aktiviteter, der giver anledning til risiciene.
e Reduktion: Handlinger som mindsker risikoens sandsynlighed og/eller konsekvens.
e Dele: Dette gar ud pé at dele risikoen med en anden, f.eks. en anden afdeling af virksomhe-

den, via. eksempelvis hedging.

** Informatikudvalg, FSRs, s. 8
%% Moeller, Robert R, s. 76

2% Informatikudvalg, FSRs, s. 16
" Informatikudvalg, FSRs, s. 17
% Moeller, Robert R, s. 77-78
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e Accept: Ved accept foretages der ingen handlinger for at pavirke sandsynligheden eller kon-

sekvens af risikoen, hvorfor den ma rummes inden for kapitalen.

3.3.1.6 Kontrolaktiviteter
Kontrolaktiviteterne er de politikker og procedurer, der skal sikre, at en risikorespons gennemfores

hensigtsmassigt, sdledes at de risici, der blev identificeret ved risikovurderingen, afdekkes. COSO
ERM opdeler termen 1 hhv. politikker og procedurer, hvor politikkerne er de overordnede retnings-
liner for hvad der skal geres, det vil sige, hvilken form og formdl de enkelte kontroller skal antage,

mens procedurerne er de egentlige operationelle handlinger.”

3.3.1.7 Information og kommunikation
Det skal sikres, at der uhindret kan flyde information op og ned igennem alle niveauer 1 virksomhe-

den. Dette er nadvendigt for ledelsens kommunikation af sine etiske vardier, malsatninger, politik-
ker og procedurer til de relevante medarbejdere. Dette skal samtidig sikre, at de ansvarlige personer
pa lavere niveauer 1 virksomheden forstar deres funktion og ansvar 1 det interne kontrolsystem, sé-
ledes at de interne kontroller tages alvorligt pé alle niveauer. Ligeledes er det vigtigt, at information
og idéer kan flyde fra lavere niveauer op til virksomhedens ledelse. Informationerne skal gore det

muligt rettidigt at tilpasse risk management i forhold til zendrede forhold i virksomheden.™

3.3.1.8 Overvagning
Det er nadvendigt at overvéage risk management processen. Dels skal det sikres, at virksomhedens

risk management proces fungerer efter hensigten, og dermed afdaekker de risici, som ledelsen har
identificeret og vurderet nedvendige at afdekke. Dels betyder det forhold at interne og eksterne
forudsaetninger for virksomhedens risikopavirkning @&ndres over tid, at ledelsen lobende ma vurdere
tilstedevaerelsen og kvaliteten af virksomhedens risk management komponenter. Ledelsens tillid til

virksomhedens risk management proces er siledes athaengig af en effektiv overvagning. *'

3.4 Sammenfatning
Det fremgar af kapitlet at Corporate Governance tilstraeber overensstemmelse mellem hvem der far

glede af virksomhedsbeslutningerne eller direktionens handlinger, og hvem der 1 princippet skulle
have glede af virksomhedsbeslutningerne eller direktionens handlinger. Dette vil sige at med, Cor-

porate Governance prover man at reducere eller eliminere agent-principal problematikken.

¥ Informatikudvalg, FSRs, s. 19
3% Informatikudvalg, FSRs, s. 20-21
*! Moeller, Robert R, s. 89
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Afkapitlet udledes endvidere at et middel der kan bistd eliminering af agent-principal problematik-
ken er intern kontrol, idet en metode til kontinuerlig overvdgning af agenten er udarbejdelse, kontrol
og analyse af finansielle opgerelser over virksomhedens finansielle forhold. De finansielle opgerel-
ser har imidlertid kun verdi for principalerne, safremt disse kan stifte tillid til opgerelserne. En sé-
dan tillid til agenternes virke kan tilferes ved implementering af et effektivt og betryggende internt

kontrolsystem 1 organisationen.

For at sikre at alle parter har et felles fundament for begrebet intern kontrol, til brug for athandlin-
gens andre kapitler, er der sdledes etableret en felles begrebsramme herfor, med udgangspunkt i
COSO Enterprise Risk Management — Integrated Framework. COSO ERM ligger op til en overord-
net vurdering af de interrelaterede risikoforhold, som eksisterer i en virksomhed, og ikke en indivi-
duel vurdering af hver enkelt risikofaktor. Denne overordnede risikovurdering af risici og kontroller

betyder samtidig, at bestyrelsens rolle geres mere synlig 1 COSO ERM.
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4 Karakteristik af fondsmaeglerselskaber
Revision af fondsmaeglerselskaber er et specialeomrade for revisorer. Dette som folge af deres ka-

rakteristika, forholdsvis begraensede udbredelse set 1 relation til omfanget af f.eks. aktieselskaber,

samt den s@rlovgivning som denne type af selskaber er underlagt.

Det er et grundleggende krav, at revisor har kendskab til fondsmaglerselskabernes sarlige karakte-
ristika, disses omgivelser og risici der matte vaere forbundet med en sadan type af selskaber, sdledes
at revisor er 1 stand til, med den fornedne viden, at afgive sin erklering 1 henhold til revisionsbe-
kendtgerelsen § 6, nr. 1. Det er derfor vigtigt, at revisor har kendskab til de forskellige typer af

fondsmaglerselskaber, der eksistere, samt hvorledes disse er organiseret mv.

4.1 Historisk oprindelse af fondsmaeglerselskaber og disses s@rlovgivning
Den egentlige betegnelse af fondsmaglerselskaber, som vi kender den 1 dag, blev indfert 1 1996,

med vedtagelse af lov nr. 1071 af 20. december 1995 om fondsmaglerselskaber, hvorefter et sel-
skab, der enskede at udbyde tjenesteydelser 1 forbindelse med vardipapirhandel, skulle have tilla-
delse hertil af Finanstilsynet. I forlengelse af ikrafttreedelsen af den nye lov om fondsmaglersel-
skaber tradte endvidere en ny regnskabsbekendtgerelse i kraft, som skulle regulere finansielle rap-
porter for denne type af virksomheder. Fondsmaglerselskaber skulle sdledes ikke vare omfattet af
arsregnskabsloven, som almindelige aktieselskaber, men i stedet veere omfattet af en ny regnskabs-
bekendtgerelse fremsat af Finanstilsynet. Fondsmaeglerselskaber, som tidligere var kendt som
Boersmaglerselskaber, og disses sarlige regulering, er saledes fortsat relativt unge begreber, der sta-
dig betragtes som et specialiseringsomrade for revisorer. Arsagen hertil skal findes i den forsat be-
grensede udbredelse af fondsmaglerselskaber, set 1 forhold til traditionelle aktie- og anpartsselska-
ber. I 2009 var der eksempelvis 46 selskaber, der havde opnaet tilladelse til at drive fondsmeegler
virksomhed mod ca. 100.000 aktive aktie- og anpartsselskaber registreret ved Erhvervs- og Sel-

skabsstyrelsen.

4.2 Hvad karakteriserer fondsmaeglerselskaber
Et fondsmaeglerselskab er kort fortalt et aktieselskab der har opnaet tilladelse fra Finanstilsynet, til

at udbyde tjenesteydelser i forbindelse med vardipapirhandel, og er defineret 1 FilL § 9, stk. 2 som:
"Veerdipapirhandlere, som ikke har tilladelse efter § 7,stk. 1, § 8, stk. 1, eller § 10, stk. 1, er fonds-

meeglerselskaber. Fondsmeeglerselskaber ma kun udfore aktiviteter som ncevnt i bilag 4.

24



4.2.1 Fondsmaglerselskabets aktivitetsomrade
Overordnet bestar fondsmaglerselskabernes aktiviteter (tjenesteydelser) af keb og salg af verdipa-

pirer for egen eller tredjemands regning samt erhvervsmassig radgivning vedrerende vardipapirer

og portefoljepleje. Fondsmaeglerselskaber udferer séledes en reekke finanstransaktioner, der tidlige-
re var forbeholdt banker og sparekasser, med undtagelse af udlan og lignende.*>

De konkrete tjenesteydelser der nevnes 1 FiL, bilag 4 og gor sig geldende for fondsmaglerselska-

ber er oplistet 1 bilag 4.

4.2.2 Fondsmzglerselskabets indtjeningsgrundlag
Fondsmaglerselskabernes kerneindtjening er baseret pa netto kurtager, gebyrer og provisionsind-

tegter fra veerdipapirhandel, og er derfor meget eksponeret for udviklingen pd de globale finansielle
markeder. Dette som folge af, at et typisk fondsmaglerselskab ofte honoreres med en fast procent-
andel af den formue, selskabet administrerer” , et sdkaldt fast fee. Et fald pa de finansielle marke-
der, vil sdledes medferer et fald 1 netto kurtager, gebyrer og provisionsindtaegter, 1 det AUM vil fal-

de, med mindre selskabet performer bedre end markedet.*

Foruden ovenstdende honoreres de fleste fondsmaglerselskaber endvidere efter hvor stort afkast,
der er 1 den portefolje, de administrerer, et sdkaldt performance fee, hvilket igen rammer deres ind-
tjening. Fondsmaglerselskaberne rammes sdledes dobbelt pa deres indtjening ved kursfald.

For illustration af indtaegtsfordelingen 1 fondsmeglerselskaberne er fordelingen af indtaegter for alle

fondsmaeglerselskaber 1 Danmark siden 2004, gengivet 1 bilag 5.

Da de finansielle markeder var for opadgdende i starten og midten af dette artusind, blev nogle
fondsmaglerselskaber fristet til at ligge deres primare indtjening pa performance fee, mod til gen-
geeld kun at indkraeve et beskedent fast fee. De selskaber der valgte denne indtjeningsform, havde
potentiale til at generere hegj indkomst pé kort tid, i opturs tiderne, men var til gengald ogsa de for-
ste til at blive ramt at den finansielle krise, da markederne vendte tilbage 1 2007. Visse selskaber
havde indtil da en sé lille procentsats for det faste fee, at dette ikke var nok til at generere en nul-
indtjening, men derimod betod et underskud pé bundlinjen. Dette medferte et oget fokus pd langsig-
tet stabil indtjening 1 branchen 1 efterdret 2007, hvor en del af fondsmaglerselskaberne lagde deres
indtaegtsstruktur om, og begyndte at satse mere pa fast fee, baseret pd AUM, frem for performance

fee, baseret pa aftkast. Resultatet set fra en risikobetragtning, er saledes at selskaberne 1 dag er mere

*? Finanstilsynet. Fondsmaeglerselskaber — markedsudvikling 2009
3 Den formue selskabet administrerer benavnes ogsdé AUM (Asset Under Management)
** Finanstilsynet. Fondsmaeglerselskaber — markedsudvikling 2009
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opmarksomme pa at bibeholde en hgj fast AUM-relateret feestruktur, frem for kortsigtet perfor-
mance, hvilket kan medfere at der bliver taget ferre kortsigtede risikofyldte investeringer, med mu-
lighed for hejt afkast, som ellers var tendensen 1 en del fondsmeglerselskaber og andre finansielle

virksomheder verden over, i begyndelsen af dette rtusind.*”

4.3 Hvorledes opstiar fondsmzeglerselskaber
Et fondsmaeglerselskab dannes ofte af udbrydere fra sterre akterer i den finansielle sektor, som gri-

ber muligheden for at skabe deres eget, eller enkeltindivider med et solidt netvaerk til velhavere.
Udenlandske fondsmeglerselskaber eller andre udenlandske finansielle virksomheder der minder

om disse, er ligeledes set etableret i Danmark, via det Europaeiske pas®.

For at et selskab mé drive fondsmaglervirksomhed, kraeves der tilladelse fra Finanstilsynet. Tilla-
delsen gives, nar de 1 FiLL § 14 oplistede forhold er opfyldt, herunder nér selskabets ledelse og ejere
er vurderet fit & proper og selskabets forretningsgange og administrative forhold er forsvarlige. Til-
ladelsen fra Finanstilsynet bygger endvidere pa selskabets ansggning, der skal angive hvilken type
virksomhed, der enskes drevet, hvor der fokuseres pa kapitalkrav og solvensregler som skal sikre
tilstedevaerelsen af de ekonomiske midler.’” Endvidere er det et krav at et selskab der soger om til-

ladelse til at drive fondsmeaglervirksomhed, er etableret som aktieselskab, jf. FIL § 12.%%

4.4 Typer af fondsmzeglerselskaber
Som navnt 1 afsnit 4.2 kreeves der 1 dag tilladelse fra Finanstilsynet til at drive fondsmeglervirk-

somhed, og fondsmaeglerselskabet vil efter opnaet tilladelse blive omfattet af lov om finansiel virk-
somhed, med dertil knyttede vejledninger og bekendtgerelser.
Overordnet set sonderes der mellem to typer af fondsmaeglerselskaber:

¢ Fondsmaglerselskaber med stor tilladelse

e Fondsmaglerselskaber med lille tilladelse

Den generelle tendens 1 Danmark har hidtil veret, at selskaberne har ansegt om lille tilladelse, hvil-
ket er illustreret 1 bilag 7, hvor fondsmaeglerselskaber med en lille tilladelse 1 2009 udgjorde 72 % af

alle selskaber med tilladelse til at drive fondsmaglervirksomhed.

33 Collin, Carsten

*® Det Europaiske pas uddybes i afsnit 4.4

37 De naermere regler vedrerende kapitalkrav og solvens, vil blive beskrevet mere dybdegaende i kapitel 6.
3% Se bilag 6 for yderligere beskrivelse af fondsmaeglerselskabers etablering
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Der er ikke forskel i den grundlaeggende opbygning af de to typer fondsmaeglerselskaber med und-
tagelse af minimumskapitalkrav. Forskellen ligger i tilladelsen som bestemmer hvilke aktiviteter det
enkelte fondsmaglerselskab ma udfere. Visse aktiviteter indebarer, at der er et minimumskapital-
krav pa 1 mio. euro (stor tilladelse), mens andre aktiviteter kraever et minimumskapitalkrav pa 0,3
mio. euro (lille tilladelse). Et stort minimumskapitalkrav kreves eksempelvis, hvis selskabet skal
handle vardipapirer for egen regning eller opbevare og forvalte vardipapirer for kunder.*
Fondsmaglerselskaber er endvidere omfattet af EU-direktiverne, og kan som felge heraf opna tilla-
delse til at drive granseoverskridende finansiel virksomhed i hele EU via et “europzisk pas”.*
Reglerne vedrerende det europeiske pas, omfatter bade selskaber med stor og lille tilladelse, og har
vaeret omdiskuteret idet reglerne hidtil har kravet at tilsynet med filialen (eksempelvis 1 Danmark)
ikke varetages af det danske tilsyn, men af hjemlandets tilsynsmyndigheder, dvs. tilsynet 1 det land,
hvor "modervirksomheden" er etableret. Et initiativ til samarbejde, har som folge heraf hidtil veeret
baseret pa oplag fra hjemlandets tilsynsmyndighed.*' Den finansielle krise, som indtradte i 2007,
har pdvirket den méde tilsynsmyndighederne tenker pd, idet den finansielle krise har bevist at en
krise ikke kun er lokal, men ligeledes kan have globale konsekvenser. Der arbejdes saledes for tiden
pa nye danske og europiske tilsynsinitiativer, som omhandler Single Rule book, etablering af Eu-
ropaisk Risikordd, styrkede europaiske tilsynsmyndigheder, storre offentlighed om risikooplysnin-
ger og pabud mv. ** i lighed med EU-kommissionens udspil til nye likviditets- og kapitaldaeknings-

regler for europaiske banker og realkreditinstitutter, fremsat 26. februar 2010.*

4.5 Organisation og ledelse
Fondsmaglerselskabers organisation og ledelsesstruktur afviger overordnet set ikke vesentligt fra

tilsvarende almindelige aktieselskaber. Imidlertid er der omrdder, hvor loven indeholder skerpede
bestemmelser og yderligere regler, som har til formal at etablere ekstra sikkerheds- og kontrolforan-
staltninger.

Fondsmaglerselskaber har en taet tilknytning til et enkelt eksternt organ, Finanstilsynet, hvilket er
en konsekvens af deres sarlige virke. Tilknytningen hertil er et vigtigt element 1 forstaelsen af

fondsmaeglerselskabets virke, hvilket er illustreret 1 bilag 8, og uddybes 1 afsnit 4.7.

%% For en pracis opregning af hvilke aktiviteter, der medforer et stort kapitalkrav, se FiL § 125, jf. bilag 4, afsnit A
punkt 3, 6, 8 og 9.

* Finanstilsynet. Regler om finansielle tjenesteydelser mellem EU-landene

! Dette var allerede under kritik i 2008, hvilket kommer til udtryk ved Finansradets og Bersmeglerforeningens be-
markninger til Lov om finansiel virksomhed, af 18. januar 2008, som lagde op til at dette skulle @ndres.

2 Galbo, Julie

* Single Rule book, er et initiativ fra EU om at implementere felles regler for finansielle virksomheder i EU
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4.5.1 Generalforsamlingen
Generalforsamlingen er fondsmaglerselskabet gverste myndighed, hvor aktionarerne udever deres

ret til at treeffe beslutninger. Séfremt en aktioneer, fysisk eller juridisk, erhverver en kvalificeret an-
del* i et fondsmaglerselskab, skal denne forinden have ansegt om godkendelse af den patankte
erhvervelse hos Finanstilsynet. Dette geelder deuden ogsa foregelse af denne kvalificerede andel,
séfremt erhvervelsen herefter udger 20%, 33% eller 50% af selskabskapitalen eller stemmerettighe-
derne. Ansegningen, er en sékaldt fit & proper vurdering, hvor Finanstilsynet vurdere den patankte
erhververs egnethed og den patenkte erhvervelses finansielle soliditet, set 1 forhold til den pdtaenkte
erhververs omdemme, gkonomiske forhold mv., under hensyntagen til den patenkte erhververs

sandsynlige indflydelse.*

Safremt Finanstilsynet vurdere at den patankte erhvervelse ikke er fit & proper, kan Finanstilsynet
ophave den stemmeret, der er knyttet til de pdgeldende ejeres kapitalandele, eller pdbyde virksom-
heden af folge bestemte retningslinjer. Kapitalandelene tildeles dog igen den fulde stemmeret, si-

fremt Finanstilsynet pi et senere tidspunkt kan godkende erhvervelsen — fit & proper.*°

4.5.2 Ledelsen
Fondsmaglerselskabets ledelse varetages af en bestyrelse og en direktion, og et sédan medlem skal

have fyldestgerende erfaring til at udeve hvervet som bestyrelsesmedlem eller medlem af direktio-
nen. Foruden dette skal medlemmerne af direktionen og bestyrelsen give Finanstilsynet oplysning
om hvorvidt, det pdgeldende medlem har strafansvar, har anmeldt betalingsstandsning samt den

pageldendes okonomiske situation.*’

Bestyrelsen er ansvarlig for den overordnede ledelse 1 fondsmeglerselskabet, dvs. den skal sorge
for en forsvarlig organisation, formueforhold og -forvaltning samt bogfering, ligesom de nermere
retningslinier herfor skal fremgé af en forretningsorden. Der er ikke noget lovkrav til indholdet af
forretningsordnen for bestyrelsen, men minimumskravet til forretningsordnen 1 et kapitalselskab 1
selskabslovens § 130, stk. 2, kan med fordel anvendes.

Endvidere har bestyrelsen pligt til at fore tilsyn med direktionen, og for veesentlige aktivitetsomra-

der skal bestyrelsen udarbejdes skriftlige retningslinjer, hvor arbejdsdelingen mellem bestyrelsen og

* Ved kvalificeret andel forstas direkte eller indirekte besiddelse af mindst 10 % af kapitalen eller stemmerettighederne
eller en andel, som giver mulighed for at udeve en betydelig indflydelse pé ledelsen, jf. FiL § 5, stk. 3

Y FIL § 61a, stk. 1

*FiL § 62

Y FiL § 64
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direktionen defineres, siledes en forsvarlig organisation sikres bedst muligt.** Vaesentlige aktivi-
tetsomrader athanger af hvilke tjenesteydelser fondsmaglerselskabet har tilladelse til at udbyde.
Dog har Finanstilsynet fastsat et minimum for indholdet, som har til formal at f& bestyrelsen til at
fastsette fondsmaeglerselskabets risikoprofil, idet retningslinjerne bl.a. skal indeholde betryggende
procedure til at identificere, forvalte, overvage og rapportere om de risici, virksomheden er eller kan

blive udsat for.*’

Selskabet har endvidere mulighed for at sammensatte et reprasentantskab til varetagelse af bestem-
te opgaver, fastsat 1 vedtagterne, sdsom at ans@tte bestyrelsen mv. Som folge af repraesentantska-
bets vidtraekkende bemyndigelse, vil medlemmerne heraf, veere undergivet de samme ansvarsbe-

stemmelser som virksomhedens bestyrelse.”

Direktionen varetager den daglige ledelse af selskabet. Et medlem af bestyrelsen kan efter FilL § 73,
ikke ogsa vere direktor i samme virksomhed, ligesom et bestyrelsesmedlem ikke kan fungere som
revisionschef eller vicerevisionschef i virksomheden. Direktionen har sammen med selskabets revi-
sor endvidere ret til at deltage 1 selskabets bestyrelsesmader, medmindre bestyrelsen 1 den enkelte
sag treeffer anden bestemmelse. ' Folketinget vedtog den 3. februar 2009 en kreditpakke, som
blandt andet har medfert, at et direktionsmedlems variable londele 1 fondsmaglerselskabet hgjest
mé udgere 50% af den fast grundlen inklusiv pension. °* Endvidere har vedtagelse af kreditpakken
medfort at fondsmaglerselskabet pa generalforsamlingen skal redegere for aflenningen af direktio-
nen. Dette er gjort for at give aktionzrerne oget indblik i aflonningen og dermed mulighed for at

forholde sig til samme.

4.5.2.1 Serlige bestemmelser vedr. personerne i ledelsen
For sa vidt angér personerne 1 fondsmeglerselskabets ledelse indeholder FiL sarlige habilitetsbe-

stemmelser. Det er sdledes en forudsatning for fondsmaglerselskabets godkendelse, at direktion og
bestyrelse skonnes at have den fornedne erfaring til at udfere hvervet, samt at der ikke foreligger

omstendigheder, der begrunder narliggende fare for misbrug af stillingen vurderet pa baggrund af

®FiL §§ 70— 71

Y FIL § 71

O FiL § 69

3! Eksterne revisorer og intern revisionschef har altid ret til at deltage i bestyrelsesmoder under behandling af sager, der
har betydning for revisionen eller for afleeggelse af arsrapporten, og har desuden pligt til at deltage, safremt ét medlem
af bestyrelsen matte enske det., jf. FiL § 74, stk. 1 og 2.

2 FiL § 77a.
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f.eks. personens tidligere handlinger eller modtagne domme.>® Ligeledes mé en direkter ikke bestri-
de sit hverv i selskabet, hvis denne har personlige ekonomiske vanskeligheder af en sddan art, at

vedkommende er under konkursbehandling, har anmeldt betalingsstandsning eller lignende.>*

Herudover sattes der graenser for hvilke yderligere hverv direktionen og bestyrelsen kan pitage
sig.”® Bestyrelsen kan saerskilt tillade, at en direktor patager sig neermere angivne bestyrelsesarbej-
der, drive selvstendig erhvervsvirksomhed, eller pa anden mide deltage 1 ledelsen eller driften af
anden erhvervsvirksomhed, ligesom en direktion kan give tilladelse til, at vicedirekterer o. lign. kan
udfore andre hverv.’® Bestemmelserne har til formal, dels at sikre uathaengighed mellem de forskel-

lige organer, og dels at sikre en effektiv varetagelse af personens hverv i1 fondsmaglerselskabet.

For den eoverste daglige ledelse i fondsmaglerselskabet og andre medarbejdere, for hvilke der er en
vaesentlig risiko for konflikter mellem egne og fondsmaeglerselskabets interesse indeholder loven et
forbud mod at udfore eller deltage i spekulationsforretninger i privat regi.”’ Forbuddet er mélrettet
mod den personkreds, hvor risikoen for sammenblanding af selskabets interesser med egne interes-
ser er til stede, og hvor et forbud derfor er relevant. Personkredsen vil selvfolgelig kunne udfere

sedvanlig formuepleje, dog blot under hensyn til n&ermere angivne bestemmelser.

Bestyrelsen skal for ovennavnte personer udarbejde retningslinjer for kontrol med overholdelse af
forbudet, herunder indberetning af formuedispositioner (kontrol af spekulationsforbud). Endvidere
er der et sa@rskilt krav til revisionen om gennemgang af funktonaliteten af forretningsgangen for
indberetning, samt oplysning herom og hvorvidt der har varet noget at bemerke 1 revisionsproto-

kollatet til arsrapporten. *®

4.6 Investorer & Kunder
Af vardipapirhandelslovens § 4, stk. 1, fremgar det at fondsmaglerselskaber sammen med pengein-

stitutter, realkreditinstitutter, Danmarks Nationalbank og Finansstyrelsen, jf. verdipapirhandelslo-
vens § 2, stk. 1, nr. 1-10 og 12 har eneret til at rette henvendelse til offentligheden vedrerende vaer-

dipapirhandel.

3 FiL § 64 samt Vejledning om krav i den finansielle lovgivning til direkterers, og bestyrelsesmedlemmers egnethed og
haderlighed (fit & proper) og krav til godkendelse af ejere af kvalificerede andele

> FiL § 64, stk. 2

> FiL § 80, stk. 1

O FiL § 80, stk. 2

TFIL § 77

S FiL § 77, stk. 4-5
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Eneretten retter sig mod at tilbyde sig som keber, selger eller formidler af vaerdipapirer. Eneretten
vedrerer ikke kun selskaber som har opndet en tilladelse 1 Danmark til at drive virksomhed som
fondsmeglerselskaber mv. men tilsvarende selskaber som i et EU eller EQS-land har opnéet samme
tilladelse (et europaeisk pas) 1 kraft af det unionsretlige princip om gensidig anerkendelse. Retten
geelder dog kun til keb, salg og formidling, hvilket betyder at andre virksomheder end dem som
navnt 1 verdipapirhandelslovens § 1, stk. 1, nr. 1-5 kan henvende sig til offentligheden 1 relation til
radgivning om vardipapir.

De typer af investorer og kunder, fondsmaglerselskaber henvender sig til er som folge heraf en bred
palet, og spander sig fra formuende privatpersoner og selskaber med varierende investeringserfa-
ring til institutionelle investorer, andre finansielle virksomheder samt investeringsforeninger, speci-

alforeninger og andre kollektive investeringsordninger.”

4.7  Finanstilsynets rolle
Det overordnede politiske ansvar for den finansielle lovgivning er placeret hos @konomi- og Er-

hvervsministeriet, hvorunder Finanstilsynet horer.

Finanstilsynet, som det kendes 1 dag, blev etableret 1 1988 ved en sammenlagning af tilsynet med
Banker og Sparekasser og Forsikringstilsynet. Finanstilsynet er, som beskrevet ovenstdende, en of-
fentlig instans underlagt @konomi- og Erhvervsministeriets ansvarsomrade og har det overordnet
formaél at fore tilsyn med vardipapirmarkedet og finansielle virksomheder, hvilket omfatter tilsyn
med pengeinstitutter, realkreditinstitutter, pensionskasser, investeringsforeninger, fondsmaglersel-

skaber m.f1..%°

Fondsmaglerselskaber er forpligtet til at give Finanstilsynet alle de oplysninger, der er nedvendige
for at tilsynet udferer sit virke, ligesom Finanstilsynet er berettiget til at foretage lobende undersg-
gelser af fondsmaeglerselskabernes virksomhed samt ovrige forhold.®' Finanstilsynet tilretteleegger
uathaengigt af @konomi- og Erhvervsministeriet, tilsynsvirksomheden ud fra det risikobaserede
princip om, at den tilsynsmassige indsats skal std 1 forhold til risikoen for eller skadevirkningerne

2
af lovovertradelser.®

>’ Finanstilsynet. Fondsmaeglerselskaber — markedsudvikling 2009
5 Finanstilsynet. Strategi 2011- Tilsyn med kant, s. 21

L FiL §§ 346 og 347

62 Finanstilsynets arsrapport, 2008, s. 12
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Ydermere har fondsmaglerselskaber sdvel som de valgte eksterne revisorer en s@rskilt indberet-
ningspligt til Finanstilsynet, safremt selskabet ikke opfylder kapitalkravene, solvensbehovet eller
andre forhold af afgerende betydning for Fondsmaglerselskabets fortsatte virke - en sdkaldt oplys-
ningspligt.”?

Tilsynet med finansielle virksomheder, kan siges at vaere 3-leddet, omfattende solvenstilsynet, ad-
feerdstilsynet og det formelle tilsyn. ** De tre tilsyns hovedopgaver er beskrevet herunder:®

e Solvenstilsynet overvager at virksomhederne har tilstraekkelig kapital 1 forhold til de risici de
har pataget sig.

o Adfeerdstilsynet forer tilsyn med om virksomhederne overholder reglerne om forbrugerbe-
skyttelse, f.eks. god skik-bekendtgerelsen og lovgivningens informationskrav, herunder reg-
lerne om prisinformation.

o Det formelle tilsyn forer tilsyn med, at virksomhederne overholder lov om finansiel virk-
somhed, m.fl., de bekendtgerelser som er udstedt med hjemmel 1 lov eller anden finansiel
lovgivning, herunder tilsyn med de regnskabs- og revisionsmassige bestemmelser finansiel-

le virksomheder er underlagt

Af ovenstiende gennemgang kan det udledes at det er det formelle tilsyn, der vil fore tilsyn med at
bestemmelserne i revisionsbekendtgerelsen er overholdt, herunder revisors erklering 1 henhold til

revisionsbekendtgerelsen § 6, nr. 1.

Bilag 9, indeholder et samlet overblik over de myndigheder, rad og paneler der kan yde indflydelse

pa Finanstilsynets opgaver, samt en kort beskrivelse heraf.

4.8 Sammenfatning
Intentionen med kapitlet er at give indblik 1 de generelle karakteristika vedrerende fondsmaglersel-

skabers virke, som revisor skal have kendskab til, sdledes revisor bliver i stand til at identificere vae-

sentlige risici, denne type af selskaber kan vaere udsat for.

Afkapitlet kan det udledes at et fondsmaeglerselskab kort fortalt, er et aktieselskab, der har opnaet
tilladelse fra Finanstilsynet, til at udbyde tjenesteydelser 1 forbindelse med vaerdipapirhandel. Et

fondsmaglerselskab udferer sdledes en raekke finanstransaktioner, der tidligere var forbeholdt ban-

8 FiL §§ 75 og 349
6 Andersen, Lennart Lynge og Peer Schaumburg-Miiller, s.47
% Finanstilsynet. Strategi 2011- Tilsyn med kant, s. 21
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ker og sparekasser, med undtagelse af udlan og lignende. Idet fondsmaglerselskaber sammen med
pengeinstitutter, realkreditinstitutter, Danmarks Nationalbank og Finansstyrelsen har eneret til at
rette henvendelse til offentligheden vedrerende vardipapirhandel, udger de typer af investorer og
kunder fondsmaglerselskaber henvender sig til en bred palet. Et fondsmaglerselskabs kunder udge-
res sdledes af alt fra formuende privatpersoner og selskaber med varierende investeringserfaring til
institutionelle investorer, andre finansielle virksomheder samt investeringsforeninger, specialfor-

eninger og andre kollektive investeringsordninger.

Overordnet set sonderes der mellem to typer af fondsmaglerselskaber, fondsmeglerselskaber med
stor- og fondsmaglerselskaber med lille tilladelse. Af kapitlet udledes det, at den generelle tendens 1
Danmark hidtil har varet, at selskaberne har ansegt om lille tilladelse. Tilladelsen influerer ikke
umiddelbart pd selskabernes kerneindtjening, der er baseret pa netto kurtager, gebyrer og provisi-
onsindtegter fra verdipapirhandel. Denne indtjening afspejles 1 fondsmaglerselskabernes admini-
streret formue og afkast og er derfor meget eksponeret for udviklingen pd de globale finansielle

markeder.

Lovgivningens regler vedrerende fondsmaeglerselskabers organisation, ledelsesstruktur og befajel-
ser indeholder skaerpet bestemmelser, der har til formél at sikre investorernes midler ved etablering
af serlige sikkerheds- og kontrolforanstaltninger. For en overordnet forstaelse heraf, indeholder ka-
pitlet afslutningsvist, en gennemgang af hvorledes fondsmaeglerselskaber er organiseret. Fonds-
maeglerselskabers organisation og ledelsesstruktur afviger overordnet set ikke vesentligt fra tilsva-
rende almindelige aktieselskaber, men imidlertid er der omréder, hvor loven indeholder skarpede
bestemmelser og yderligere regler, som har til formal at etablere ekstra sikkerheds- og kontrolforan-
staltninger. Fondsmaglerselskaber har endvidere en tat tilknytning til et enkelt eksternt organ, Fi-
nanstilsynet, hvilket er en konsekvens af deres sarlige virke, idet Finanstilsynets overordnede rolle

bestér af kontrol af fondsmaglerselskabernes overholdelse af lovgivningen.
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5 Revisionsbekendtgerelsen § 6, nr. 1

5.1 Introduktion til den retsdogmatiske fortolkning
Den danske grundlov indeholder ingen eksplicitte bidrag til retskilde- og fortolkningslaeren, og de

danske domstole udtaler sig i langt mindre grad end EU-Domstolen om principperne for lesning af
retskilde- og fortolkningsspergsmal.®® Imidlertid er der udarbejdet en raekke retningsgivende publi-
kationer for retsdogmatisk fortolkningslaere, som baseres sig pd EU-Domstolens fortolkningsprin-

cip, der tager udgangspunkt i den omdiskuterede bestemmelses ordlyd, kontekst, retssystemet som

helhed mv. ¢’

Idet afthandlingen soger at besvare hvilken vaerdi revisionsbekendtgerelsen § 6, nr. 1 giver, og hvor-
dan revisor ber afgive sin erklering 1 henhold til denne, findes det saledes relevant at foretage en
retsdogmatisk fortolkning af denne bestemmelse, da retsdogmatik forseger at systematisere, beskri-

ver, fortolker og analysere galdende ret.®®

Metoden defineres endvidere i Juridisk ordbog som falgende:®

”Retsvidenskabens metode er den fremgangsmade, der folges ved den systematiske fremstilling af
retten. Metoden er deskriptiv og positivistisk’’. Retsstoffet, i forste reekke lov og domme, analogise-
res, de anvendte begreber defineres, retsreglerne anskues i deres sammenhceng og pa baggrund af
deres historiske tilblivelse og de sociale formal, der soges realiseret. Det proves, om retsregler, ofte

fra forskellige omrader, lader sig sammenfatte under almindelige synspunkter.”

En retsdogmatisk fortolkning af revisionsbekendtgerelsen § 6, nr. 1, finder séledes sted gennem an-
vendelse af de tilstedevearende retskilder, som domstolene og enhver anden, der er blevet forelagt et
juridisk problem folger. Som udgangspunkt anbefales det derfor i litteraturen at en juridisk analyse
af retskilder, gennemfores 1 en bestemt raekkefolge, som bl.a. omfatter retskildens regulering, rets-
praksis, retsseedvane samt forholdets natur.”' Mange retsdogmatiske forfattere holder dog ikke kon-
sekvent disse aktiviteter adskilt, hvorved aktiviteterne ofte flyder sammen.”” I naervarende afhand-

ling foretages ligeledes ikke en konsekvent adskillelse.

% Nielsen, Ruth og Christina D. Tvarng, s. 206

67 Af publikationer kan bl.a. navnes: Retskilder & retsteorier samt Retsfilosofi, retsvidenskab & retskildelare
% Nielsen, Ruth og Christina D. Tvarng, s. 28

% Ewald, Jens og Sten Schaumburg-Miiller, s. 213

701 retsvidenskaben, bruges positivisme om straeben efter (positiv) sikker viden (sandhed).

! Nielsen, Ruth og Christina D. Tvarng, s. 32

2 Ewald, Jens og Sten Schaumburg-Miiller, s. 213
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Reguleringen af revisors’ virke, herunder revisor som erkleringsafgiver, er s@rtegnet ved at vare
reguleret af Forening af Statsautoriserede Revisorers Revisionstekniske udvalg, foruden lovgivnin-
gen.

Det er saledes bestemt at nuvarende revisionsstandarder som udgives af FSR’s revisionstekniske
udvalg, skal overholdes, ligesom Revisortilsynet bygger hele sin kontrol op omkring overholdelse
af disse standarder. Dette skyldes, at standarderne er det eneste apparat, der er tilgengeligt 1 Dan-
mark, og at standarderne ved bedemmelse 1 responsumudvalg, revisornevn og af domstolene vil

blive betragtet som god skik pa omréadet.”

Pé baggrund af ovenstéende, vil denne athandlings retsdogmatiske fortolkning, blive foretaget med

udgangspunkt i nedenstaende.

5.1-1: Retsfolge

N
*Regulering omhandler de love, bekendtgerelser, vejledninger mv. som er udstedt pa omrédet. Der
R arbejdes her med tre fortolkningsprincipper, lex superior, lex specialis samt lex posterior.
y,
N
*Forholdets natur betegner en rackke retligt relevante hensyn og principper, der oftest har betydning ved
Forholdets| anvendelse af andre retskilder, sdsom de danske revisionsstandarder.
natur )
N
+Til brug for gennemgangen vil der endvidere blive draget paralle til praksis pa omradet, som kan
Praksis | bidrage til fortolkningsforslag. )

Kilde Egen tilvirkning med inspiration fra Retskilder og retsteori, s. 32

Idet athandlingen som beskrevet soger at klarlegge hvilken verdi revisionsbekendtgerelsen § 6, nr.
1 giver, og hvordan revisor ber afgive sin erklaering 1 henhold til denne, findes det endvidere rele-
vant at foretage en opdeling af dette kapitel 1 to dele 1 forbindelse med den retsdogmatiske fortolk-
ning. De to dele, som vil udgere dette kapitel, omhandler:

1. Retsdogmatisk fortolkning af revisionsbekendtgerelsen § 6, nr. 1

2. Erkleringen i henhold til revisionsbekendtgerelsen § 6, nr. 1

7 Idet finansielle virksomheder jf. FiL § 199, skal have minimum 1 statsautoriseret revisor, ses der i denne athandling
bort for alle andre revisorer.
" Fiichsel, Kim, Peter Gath, Lars Bo Langsted og Jens Skovby, s. 192
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Forste del af dette kapitel vil omhandle en detaljeret gennemgang af revisionsbekendtgerelsens § 6,
nr. 1, og dennes sammenheng til anden lovgivning, bekendtgerelser, vejledninger mv. for herigen-
nem at opna en forstaelse af, hvilken vaerdi denne paragraf har og hvad dens betydning er.

Der vil 1 denne sammenhang blive foretaget en gennemgang af hvilke interne kontrolprocedurer og
forretningsgange loven tilskriver at et fondsmaglerselskab som minimum skal have for at overholde
lovgivningen. Dette foretages for efterfolgende at kunne vurdere hvorvidt lovgivningens krav til
virksomhedens kontrolprocedurer og forretningsgange, kan anses for tilstraekkelige til at revisor kan

afgive en umodificeret erklering uden forbehold eller supplerende oplysninger.

Anden del af kapitlet vil omhandle en mere detaljeret gennemgang af revisors erklaeringer og kom-
munikation med selskabets gverste ledelse. Idet revisionsbekendtgerelsen § 6, nr. 1 ikke tilkendegi-
ver hvilken form for erklering der kreves af revisor, findes det relevant at vurdere hvilken erkle-
ringsform der giver mest vaerdi for alle parter 1 erkleringsforholdet. Endvidere vil der foretages en
kort gennemgang af erkleringsmediet, som ud fra revisionsbekendtgerelsen er fastsat til revisions-
protokollen, for efterfolgende af kunne foretage en diskussion af hvorvidt lovgivningen fastsatter

det korrekte erkleringsmedie, set 1 lyset af lovgivningen og revisors erklering.

5.2 Retsdogmatisk fortolkning af revisionsbekendtgerelsen § 6, nr. 1
RS 250 omhandler revisors pligt til at overveje lovgivningen ved revision af et regnskab. Hermed

menes at revisor skal opnd overordnet kendskab til relevant lovgivning, og hvorledes virksomheden
overholder denne, og ud fra dette kendskab udfere revisionshandlinger for at identificere mulige
overtraedelser af den lovgivning, som er relevant i forbindelse med regnskabsafleggelsen. Safremt
revisor konstaterer mulige overtraedelser af lovgivningen, skal revisor herefter vurdere indvirknin-
gen pé regnskabet samt dokumenterer og drofte forholdene med ledelsen.

Med ordet “overtreedelse” menes der tilsigtede eller utilsigtede handlinger eller undladelser, som er
1 strid med lovgivningen, og som er begéet af virksomheden eller af ledelse og medarbejdere pa

virksomhedens vegne.

Som folge heraf er det essentielt at revisor har kendskab til den lovgivning der vedrerer virksomhe-
den. Finansielle virksomheder, deriblandt fondsmaglerselskaber, er som tidligere naevnt underlagt
en del serlovgivning, herunder revisionsbekendtgerelsen § 6, nr.1, som er en selvstendig erklering

der kraeves af revisor 1 forbindelse med revision af arsregnskabet.
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Som omtalt 1 afsnit 5.1 vil dette afsnit indeholde en mere detaljeret gennemgang af revisionsbe-
kendtgerelsens § 6, nr. 1, og dennes sammenhang til anden lovgivning, bekendtgerelser, vejlednin-
ger mv. for herigennem at opnd en forstaelse af, hvilken verdi denne paragraf har og hvad dens be-
tydning er.

Endvidere vil denne gennemgang sege at belyse hvilke interne kontrolprocedurer og forretnings-
gange loven tilskriver at et fondsmaglerselskab som minimum skal have for at overholde lovgiv-
ningen. Dette foretages for efterfolgende at kunne vurdere hvorvidt lovgivningens krav til virksom-
hedens interne kontrolprocedure og forretningsgange, kan anses for tilstreekkelige til at revisor kan

afgive en umodificeret erklering uden forbehold eller supplerende oplysninger.

5.2-1 Retsdogmatisk struktur

Anden lov,
bekendtgerelser
vejledninger
my.

Lov om finansiel
virksomhed

Revisions-
bekendtgerelsen

Kilde: Egen tilvirkning

Figur 5.2-1 illustrerer de aktiviteter (komponenter) der har indvirkning pd fortolkningen af revisi-
onsbekendtgerelsen § 6, nr. 1. Idet der ikke foretages en konsekvent adskillelse mellem de enkelte
aktiviteter 1 indeverende retsdogmatiske fortolkning, vil de illustrerede aktiviteter endvidere blive

behandlet 1 den reekkefolge det findes mest hensigtsmeessigt.
For at kunne forstd den nuvarende bestemmelse, ber retsreglen som omtalt i afsnit 5.1 anskues pa

baggrund af dens historiske tilblivelse. Som folge heraf vil nedenstdende delafsnit indeholde en be-

skrivelse af den historiske oprindelse af revisionsbekendtgerelsen § 6, nr. 1, som den fremstér i dag.
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5.2.1 Historisk oprindelse
Revisionsbekendtgerelsen § 6, nr. 1 blev indfert med bekendtgerelse nr. 1324 af 14. december

2004, og har ikke @ndret ordlyd siden. Finanstilsynet forsegte dog at @ndre bestemmelsen 1 2007,
hvor tilsynet fremsatte forslag til @ndring af bestemmelsens ordlyd. Finanstilsynet fremsatte forslag
om at revisionsbekendtgerelsens § 6, nr. 1, skulle &ndres siledes at revisor skulle erklaerer sig om,
“hvorvidt Finanstilsynets vejledning udstedt i henhold til § 71, stk. 1, nr. 1-8, i lov om finansiel virk-

somhed er efterlevet”.”

Forslaget blev madt af hird kritik fra Finansradet, hvor rédet satte spergsmalstegn ved, om Finans-
tilsynet overhovedet kunne palegge revisor at pase overholdelsen af en vejledning udstedt af Fi-
nanstilsynet selv, som indeholder Finanstilsynets egen fortolkning af en mere overordnet bestem-
melse i FiL.’® Resultatet blev da ogsé at bestemmelsen ikke @ndrede ordlyd, hvorfor den i dag

fremstéar uaendret.

For indferslen den 14. december 2004 var bestemmelsen i henhold til revisionsbekendtgerelsen § 6,
nr. 1, implicit omfattet af daveerende § 3, nr. 1-4 samt § 4, stk.3, nr. 1-2, som blev indfert med be-
kendtgerelsen nr. 999 af 17. december 1998

Jf. davaerende § 3, nr. 1-4 skulle revisor kontrollere om:

1. virksomhedens administrative og regnskabsmcessige praksis pd veesentlige omrdder, herun-
der forretningsgange og interne kontrolprocedurer, er tilrettelagt og fungerer pd betryg-
gende vis, og om kravene i lovgivningen vedrorende finansielle virksomheder overholdes,

2. virksomhedens samlede system-, data- og driftssikkerhed er betryggende,

3. der fores kontrol med virksomhedens beholdning af veerdipapirer og lignende,

4. bogforingen er tilrettelagt pd en sadan mdde, at den kan danne grundlag for indberetninger,

der skal foretages til Finanstilsynet,

Ved at ssmmenholde ovenstdende med den nuvarende § 6, nr. 1 1 revisionsbekendtgerelsen, frem-
gar det at:

e Nr. 1 tilsvarer revisionsbekendtgerelsen § 6, nr. 1 og litra d.

e Nr. 2 tilsvarer revisionsbekendtgerelsen § 6, nr. 1, litra a.

e Nr. 3 tilsvarer revisionsbekendtgerelsen § 6, nr. 1, litra b.

e Nr. 4 tilsvarer revisionsbekendtgerelsen § 6, nr. 1, litra c.

7> Finansradets heringssvar pa udkast til ny revisionsbekendtgerelse, s. 2
’® Finansradets horingssvar pa udkast til ny revisionsbekendtgorelse, s. 3
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Endvidere fremgik det af davaerende § 4, stk. 3, nr. 1-2 at revisor i1 protokollatet vedrerende arsregn-
skabet skulle oplyse om:
1. virksomhedens veesentlige forretningsgange og interne kontrolprocedurer fungerer betryg-
gende
2. virksomhedens samlede system-, data- og driftssikkerhed fungerer betryggende

Som folge heraf kan det udledes at for vedtagelsen 12004 af § 6, nr. 1, som den star skrevet 1 dag,
skulle revisor blot kontrollere disse ting 1 forbindelse med sin revision, men ikke erklerer sig her-
om. Som supplement til dette skulle revisor give oplysning om hvorvidt de vasentligste forret-
ningsgange og interne kontrolprocedurer, samt virksomhedens samlede system-, data- og driftssik-
kerhed fungerede betryggende. Idet det kun var kravet af revisor at denne skulle give oplysning
herom, var der siledes ikke de samme krav til revisors arbejde, som der er i dag, da en sddan oplys-

ning ikke vil vaere opfattet af reguleringerne for erkleringsopgaver.

Trods det faktum at revisionsbekendtgerelsen § 6, nr. 1, i dag, fremstér uendret i forhold til imple-
menteringen 1 2004, blev der ved vedtagelsen af den nuvarende revisionsbekendtgerelse, bekendt-
gorelsen nr. 1348 af 11. december 2009, @&ndret i revisors erkleringsmuligheder for denne bestem-
melse.

Indtil ikrafitreedelsen af bekendtgerelse nr. 1348, kunne revisor, med hjemmel i davaerende § 5, stk.
2,nr. 2, jf. § 8,7 erklerer sig enig i revisionsprotokollatet fra intern revision, som efter aftale med
ekstern revision, singulert kunne indeholde en erklaring lig revisionsbekendtgerelsen § 6, nr. 1.
Intern revision skal fortsat undersege og evaluere hvorvidt vaerdipapirhandlernes systemer, interne
kontrolprocedurer og ordninger, er passende og effektive, og ekstern revision skal fortsat erklerer

sig enig i indholdet af intern revisions protokol”

. Men revisors mulighed for blot at erklere sig enig
1 intern revision, og ikke afgive en selvstendig erklering, blev fijernet med indferslen af revisions-
bekendtgerelsen nr. 1348 af 11. december 2009, idet revisionsbekendtgerelsen § 8, blev @ndret, sa-
ledes der ikke leengere kan laves en aftale mellem ekstern- og intern revision om at det er intern re-

vision der skal erklaerer sig pa dette omréde.

Med indferslen af denne @ndring kan der sdledes argumenteres for at der blev indfert et stort over-

lap 1 arbejdet udfert af henholdsvis intern- og ekstern revision, idet begge instanser nu skal erklerer

" Revisionsbekendtgerelsen § 5, stk. 2, nr. 2, if. § 8
78 Revisionsbekendtgerelsen § 5, stk. 2 nr. 2
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sig om det samme. Andringen blev da ogsd medt af hdrd kritik af flere interesseorganisationer, her-

under Finansradet” og Forsikring & Pension.

Forsikring & Pension fremforte et kritikpunkt om, at det ikke fremgik af davaerende udkast til revi-
sionsbekendtgerelse nr. 1348, med hvilken begrundelse ekstern revisor ikke lengere blot kunne er-
kleerer sig enig 1 intern revision. Forsikring & Pension rettede 1 denne forbindelse forespergsel til
Finanstilsynet om baggrunden for denne @ndring. Af svar fra Finanstilsynet, blev denne a&ndring
begrundet med “resultat af erfaring, som man har gjort sig i nogle konkrete tilfelde” >

Dette blev medt af hard kritik fra badde Forsikring og Pension samt Foreningen af Interne Revisorer
idet de vaesentligt ogede byrder ikke fandtes at kunne begrundes med et sé svagt argument som

“konkrete tilfeelde”. !

Trods den megen kritik af @ndringsforslaget, blev dette vedtaget med indferelsen af bekendtgerelse
nr. 1348 af 11. december 2009, hvorefter revisor selvstendigt skal afgive en erklering i1 henhold til

revisionsbekendtgerelsen § 6, nr. 1.

5.2.2 Analyse & beskrivelse af revisionsbekendtgerelsen § 6, nr. 1
Som beskrevet 1 afsnit 5.1, omfatter en retsdogmatisk fortolkning af revisionsbekendtgerelsen § 6,

nr. 1, bl.a. en analyse og beskrivelse af den gaeldende ret, som seges fortolket.

Opgaven med at beskrive gaeldende ret, er forst og fremmest at praesentere en objektiv og saglig be-
skrivelse af retskildematerialet.® Idet denne afhandling seger en redegerelse af hvilken vaerdi revi-

sionsbekendtgerelsen § 6, nr. 1 giver, og hvordan revisor ber afgive sin erklaering 1 henhold til den-

ne, er det udelukkende denne bestemmelse, det findes relevant at beskrive og analysere.

Teksten som danner grundlag for den retsdogmatiske fortolkning, er 1 revisionsbekendtgerelsen be-
skrevet saledes:
§ 6. I protokollatet vedrarende arsrapporten skal der afgives erkleering om folgende:
1. Hvorvidt virksomhedens administrative og regnskabsmeessige praksis pad veesentlige omra-
der, herunder forretningsgange og interne kontrolprocedurer, er tilrettelagt og fungerer pd

betryggende vis. I denne forbindelse skal den eksterne revisor endvidere erkicere, om

7 Finansradets heringssvar, af 16. november 2009

% Forsikring og Pension, heringssvar af 16. november 2009

1 1bid & Foreningen af Interne Revisorer, heringssvar, 16. november 2009
%2 Ewald, Jens og Sten Schaumburg-Miiller, s. 215
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a. virksomhedens samlede system-, data- og driftssikkerhed er og fungerer betryggen-
de,

b. der i virksomheden fores kontrol med virksomhedens beholdning af veerdipapirer og
lignende,

c. bogforingen er tilrettelagt pa en sadan made, at den kan danne grundlag for indbe-
retninger, der skal foretages til Finanstilsynet, og

d. den eksterne revision er blevet bekendt med forhold, der er i strid med kravene i lov-

o . . . 83
givningen vedrorende finansielle virksomheder og foreninger.

Det fremgér eksplicit af ovenstaende bestemmelse at revisor skal afgive denne erklaering i protokol-
latet vedrerende arsrapporten, hvilket vil sige i forbindelse med den arlige revision.

Det findes 1 forbindelse med den retsdogmatiske fortolkning, derfor interessant, indledningsvist, at
analysere hvorvidt revisionsbekendtgerelsen § 6, nr. 1, indeholder s@tninger af serlig betydning
som kraever ekstra arbejdshandlinger fra revisor 1 forhold til det arbejde der udferes under revisio-
nen. Modsetningsvist kan det vaere, at revisor kan afgive den kravede erklaering, pa baggrund af
det arbejde der er udfert i forbindelse med revisionen af fondsmaeglerselskabets arsrapport, og sale-
des undgé supplerende arbejdshandlinger. Denne sondering er essentiel i forhold til en vurdering af,
hvilken vardi paragraffen har, og hvad dens betydning er, idet det herigennem kan belyses hvorvidt
erkleeringen bidrager med mervardi i forhold til revisionspategningen.** Endvidere kan denne son-
dering bidrage til en efterfolgende vurdering af hvilke arbejdshandlinger der kraeves af revisor for at
kunne afgive denne erklering, som ligeledes soges undersogt, jf. athandlingens problemformule-

ring.

For at fremhave de satninger af serlig betydning, der, 1 henhold til det ovenfor beskrevne, findes
relevante samt muliggere en systematisering af analysen, oplistes herunder de dele af revisionsbe-
kendtgerelsen § 6, nr. 1, der anses for essentielle. Det skal bemerkes at nummereringen er tilfeldig
og har ingen betydning for analysen. Dette er foretaget udelukkende med det formal at kunne refe-

rere til de enkelte tekster med angivelse af disses nummer.

%3 Revisionsbekendtgerelsen § 6, nr. 1

% Begrebet veerdi i forhold til revisors erklaering i henhold til revisionsbekendtgorelsen § 6, nr. 1, daekker i denne af-
handling bade over begrebet merveerdi og erkleringsvaerd. Merveerdi er den vardi, som i den marxistiske forstaelse,
skabes for modtageren ved afgivelse af erklaringen i forhold til de omkostninger der er forbundet hermed. Evklcerings-
veerdi, som vil blive uddybet i afsnit 5.3, er den vardi erkleringen har i forhold til omverdenen. Revisors erklering kan
afgives med eller uden sikkerhed, hvor revisors erkleringer med sikkerhed som udgangspunkt anses for mere verdiska-
bende, idet der kan tilleegges sterre grad af tillid til disse.
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1. Hvorvidt virksomhedens administrative og regnskabsmeessige praksis pad veesentlige omra-
der, herunder forretningsgange og interne kontrolprocedurer, er tilrettelagt og fungere pd
betryggende vis

2. Virksomhedens samlede system-, data- og driftssikkerhed fungerer betryggende

3. Derivirksomheden fores kontrol med virksomhedens beholdning af veerdipapirer og lig-
nende

4. Bogforingen er tilrettelagt pa en sadan made, at den kan danne grundlag for indberetnin-
ger, der skal foretages til Finanstilsynet

5. Den eksterne revision er blevet bekendt med forhold, der er i strid med kravene i lovgivnin-

gen vedrorende finansielle virksomheder og foreninger

Ad S

Det er forfatternes overbevisning at denne s@tning af bestemmelsen hverken implicit eller eksplicit
indeholder vaerdiskabende elementer i forhold til revisionspategningen, eller kraever ekstra arbejds-
handlinger udfert af revisor 1 forhold til det arbejde erklaeringsopgaven i forbindelse med revision af

virksomhedens arsregnskab fordrer.

Dette som folge af at RS 250%°, foreskriver at revisor, i forbindelse med revisionsplanleegningen,
skal opna et overordnet kendskab til det lovkompleks, som virksomheden og branchen er underlagt,
og hvorledes virksomheden overholder dette lovkompleks.® Saledes stér skrevet, at nar revisor har
opnéet et sddant overordnet kendskab, skal denne udfere yderligere revisionshandlinger med hen-
blik pa at kunne identificere mulig overtredelse af den lovgivning og evrige regulering, som skal

tages i betragtning i forbindelse med udarbejdelsen af regnskabet.®’

Endvidere fremgér det af RS 315 at revisor skal opné forstéelse af relevante brancheforhold, lov-
givningsforhold og andre eksterne forhold, herunder den relevante regnskabsmaessige begrebsram-
me. Disse forhold omfatter brancheforhold sdsom konkurrencemiljoet, leverander- og kundeforhold
og teknologisk udvikling, det lovgivningsmaessige miljo omfattende blandt andet den relevante
regnskabsmeassige begrebsramme, lovrammer og det politiske miljo, miljgmaessige krav til bran-

chen og virksomheden samt andre forhold, sdsom de generelle finansielle forhold.

% Overvejelse af lovgivning ved revision af regnskab

SRS 250, afsnit 15

RS 250, afsnit 18

% Forstaelse af virksomheden og dens omgivelser og vurdering af risici for vaesentlig fejlinformation
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Idet det ikke udtrykkeligt fremgar af revisionsbekendtgerelsen § 6, nr. 1, litra d, at revisor skal er-
kleere sig om at den fulde lov, herunder alle bekendtgerelser og vejledninger er efterlevet, men der-
imod at revisor blot skal erklarer sig om hvorvidt denne er blevet bekendt med forhold der er 1 strid
med lovgivningen, er det forfatternes overbevisning at de yderligere revisionshandlinger revisor
skal udferer 1 henhold til RS 250 samt det kendskab til lovgivningen revisor skal opnar 1 jf. RS 315
er tilstreekkeligt.

Som folge af det ovenfor beskrevne, anses pkt. 5 herfor ikke at vaere serlig vaerdiskabende eller
ekstra arbejdspaleggende ved erkleringsafgivelse 1 henhold til revisionsbekendtgerelsen § 6, nr. 1,

idet denne satning vurderes at veere implicit dekket ved revision af arsregnskabet.

Ad4

For at kunne fortage en vurdering af, hvorvidt denne se@tning 1 bestemmelsen tilforer merverdi for
brugerne eller palegger revisor ekstra arbejdshandlinger, set 1 forhold til erkleringsopgaven i for-
bindelse med revision af virksomhedens arsregnskab, ma dette bero pa en konkret vurdering af de
indberetninger fondsmaglerselskabet skal foretage til Finanstilsynet.

Det fremgar af FiLL § 198 at finansielle virksomheder, herunder fondsmaeglerselskaber, skal foretage

regelmassige regnskabsindberetninger til Finanstilsynet.

Da der saledes er tale om regnskabsindberetninger, antages det at denne sa&tning i1 lighed med pkt. 5,
er dekket af den lovpligtige revision, og anses derfor ikke for mervardiskabende for modtager, el-
ler ekstra arbejdspaleggende for revisor. Dette folger af RS 701, som palaegger revisor at kontrolle-
rer hvorvidt bogferingsloven er overholdt eller ej. Endvidere vil regnskabsindberetninger udeluk-

kende bestd af balancetal, som ligeledes revideres under den lovpligtige revision.

Ad3

Der er 1 denne s@tning fremfort krav om at virksomheden skal fore kontrol med beholdningen af
vaerdipapirer og lignende. Idet der er tale om revision af finansielle virksomheder, ma det antages at
virksomhedens beholdning af vardipapirer som udgangspunkt vil veere en vasentlig regnskabspost

som revisor vil gennemga som en naturlig del af den lovpligtige revision.

Nar der 1 s@tningen sta lignende, antages det her, at lovgiver refererer til obligationer, derivater mv.,

som alle falder ind under betegnelsen finansielle aktiver eller omsatningsaktiver 1 balancen. Disse

44



balanceposter vil efter sagens natur eller storrelse, ud fra revisors vasentlighedsprincip som ud-
gangspunkt altid blive klassificeret som vasentlige regnskabsposter.

Disse poster vil som folge heraf indgé som en naturlig del af den lovpligtige revision, og vil derfor
ikke anses for verende s@rlig vaerdiskabende ved erklaeringsafgivelse 1 henhold til revisionsbe-
kendtgerelsen § 6, nr. 1. Ej heller vurderes denne setning at indbefatte yderligere arbejdshandlinger
for revisor, idet denne s@tnings indhold, som fremfert ovenstaende, antages at vare dekket af den

lovpligtige revision.

Ad?2

Fra et revisionsmassigt synspunkt vil et fondsmeglerselskab vurderes at vere athengigt af it idet
virksomheden uden it, ikke vil kunne foretage handler via eksempelvis Bloomberg eller lignende,
og vil ikke kunne folge med i realtidskurser pé berserne, hvilket vil fjerne grundfundamentet for
virksomhedens hovedforretning.

Som folge heraf stiller RS 315 krav til at revisor skal opnd forstdelse af, hvordan virksomheden har
reageret pd risici, der opstar 1 forbindelse med it, samt om virksomheden har etableret betryggende
politikker og procedurer p4 dette omrade.®

Det er herfor forfatternes overbevisning at denne satninger ej heller bidrager med mervaerdi for
brugeren, eller palegger revisor yderligere arbejdshandlinger end der 1 forvejen ville blive udfert i

forbindelse med den lovpligtige revision af arsregnskabet.

Ad 1
Om bestemmelsens sa@tning nr. 1, bidrager med mervardi, samt yderligere arbejdshandlinger til re-
visor, set 1 forhold til erkleeringsopgaven 1 forbindelse med revision af virksomhedens arsregnskab,

ma bero pa en vurdering af ordene veesentlige omrdder.

Det der kan adskille denne s@tning, fra revisors almindelige arbejdshandlinger, som udferes 1 for-
bindelse med den lovpligtige revision af arsregnskabet, anses at vaere hvorvidt veesentlige omrader
skal forstas som verende vasentlige 1 forhold til regnskabet, eller 1 forhold til virksomheden som

helhed.

Under normale omstendigheder vedrerer interne kontroller, der er relevante 1 forbindelse med en

revision af en virksomheds drsregnskab, virksomhedens mal om at udarbejde eksterne regnskaber,

89 RS 315, afsnit 93 - 94
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der giver et retvisende billede i1 overensstemmelse med den relevante regnskabsmaessige begrebs-
ramme, og handteringen af risici, som kan medfere vasentlig fejlinformation i disse regnskaber. *°
Revisor foresporger dog ogsé 1 forbindelse med revisionen om forretningsrisici, som den daglige
ledelse har identificeret, men dette kun for at overveje, om disse ville kunne resultere i1 vaesentlig

fejlinformation i regnskabet.”’

Som folge heraf kan det konkludere at vaesentlige omrédder 1 forbindelse med en almindelig revision,
vil vaere omrader som har vaesentlig indflydelse pé regnskabets retvisende billede, og ikke 1 forhold

til virksomheden som helhed.

Idet det fremgar af bestemmelsens setning nr. 1, at det er forretningsgange og interne kontrolproce-
durer dekkende bade virksomhedens administrative og regnskabsmassige praksis, der er i fokus,
vurderes det at lovgiver har til hensigt at dekke samtlige vaesentlige forretningsgange og interne
kontrolprocedure 1 forhold til virksomheden som helhed og ikke kun i forhold til regnskabet.

Denne fortolkning underbygges endvidere at det faktum at finanstilsynet 1 2007 forsegte at imple-
menterer § 71-vejledningen®”, som erstatning til nerveerende s@tning, der netop er retningsgivende
for bl.a. implementering af interne kontrolprocedurer og forretningsgane, dekkende alle vasentlige

omréder i fondsmaeglerselskabet.”

5.2.2.1 Opsamling pa analyse og beskrivelse af revisionsbekendtgerelse § 6, nr. 1
Baseret pa ovenstdende analyse vurderes bestemmelsens se@tning nr. 1, jf. afsnit 5.2.2, at bidrage

med mervaerdi, samt yderligere arbejdshandlinger til revisor, set 1 forhold til vaerdien af revisionspa-
tegningen, idet denne satning fordrer at revisors arbejdshandlinger ved denne erklaeringsopgave

favner bredere end ved en almindelig erkleringsopgave for revisionspdtegningen.

Som felge heraf fokuseres der 1 resten af athandlingen pa denne satning, ligesom det vil vere dette

indhold der er i fokus nar der refereres til revisionsbekendtgerelsen § 6, nr. 1.

RS 315, afsnit 48

°' RS 315, afsnit 78

%2 Se den historiske beskrivelse af revisionsbekendtgorelsen § 6, nr. 1, afsnit 5.2.1
% Finansradets heringssvar pa udkast til ny revisionsbekendtgerelse, s. 2
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5.2.3 Fortolkning af revisionsbekendtgerelsen § 6, nr. 1
For at kunne opna en forstdelse af hvilken vaerdi revisionsbekendtgerelsen § 6, nr. 1 har og hvad

dens betydning er, findes det relevant at foretage en ordlydsfortolkning af denne. Dette udledes af
det faktum at et grundleggende trek for samtlige retsregler, savel skrevne som uskrevne, er, at de
er sproglige formulerbare, hvorfor udgangspunktet for en fortolkning af enhver bestemmelse 1 lov-
givning er en tekst. For at kunne anvende retsreglerne ma man derfor forsta det sprog, som reglerne
er formuleret i. Formélet med fortolkningen kan siledes siges at veare at finde ordenes juridiske be-
tydning.”*

Idet det imidlertid ikke er muligt at rette direkte henvendelse til lovgiver, skal der sdledes opnés en
forstaelse af meningen med retsreglen, ud fra de sproglige udtryk mv.. Det er netop denne menings-

afklaring, som kaldes fortolkning.”

Der sondres endvidere 1 teorien for retsdogmatisk fortolkning mellem almindelig fortolkning, hvor
en regels generelle indhold fastlegges og subsumptionsfortolkning, hvor der tages stilling til, om et
konkret heendelsesforleb kan henferes under reglen.”® Idet denne afhandling seger at belyse den
veerdi erkleringen 1 henhold til revisionsbekendtgerelsen § 6, nr. 1 giver, samt hvad dens betydning
er, og det arbejde der kraeves for denne erklaeringsopgave, foretages der herunder en almindelig for-

tolkning (ordlydsfortolkning).

Baseret pa ovenstdende analyse af revisionsbekendtgerelsen § 6, nr. 1, vil denne ordlydsfortolkning
tage udgangspunkt i felgende:
§ 6. I protokollatet vedrarende arsrapporten skal der afgives erkleering om folgende:
1. Hvorvidt virksomhedens administrative og regnskabsmeessige praksis pd veesentlige omrd-
der, herunder forretningsgange og interne kontrolprocedurer, er tilrettelagt og fungerer pd

betryggende vis. I denne forbindelse skal den eksterne revisor endvidere erklcere, om

Af ovenstdende bestemmelse, er de ord, der findes for essentielle i forhold til en fortolkning af den-

ne, fremhavet og fortolket herunder:

Erkleering:

Som det fremgar af bestemmelsen har Finanstilsynet ikke tilkendegivet hvorvidt revisor skal afgive

sin erklering med hej-, begraenset- eller slet ingen sikkerhed, men blot at denne skal afgives.

% Nielsen, Ruth og Christina D. Tvarng, s. 207
% Ewald, Jens og Sten Schaumburg-Miiller, s. 219
% Nielsen, Ruth og Christina D. Tvarng, s. 209
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Der er ingen eksplicitte forklaringer pa hvorfor Finanstilsynet 1 2004 @ndrede revisors arbejdshand-
linger fra udelukkende at skulle kontrollere og oplyse om hvorvidt virksomhedens forretningsgange
og interne kontrolprocedure fungerede pd betryggende vis til at revisor fremover skulle afgive en

erklering pa dette omride.

Arsagen til at Finanstilsynet ikke har tilkendegivet hvorvidt erkleringen skal afgives med eller uden
sikkerhed, kan dog vare fordi at Finanstilsynet ved bestemmelsens indfersel ikke har ment at dette
skulle anses som en selvstendig erkleringsopgave.

Hvorvidt dette stemmer overens med praksis og de reguleringer revisor er underlagt ved erklee-

ringsafgivelse, vil blive gennemgéet naermere 1 afsnit 5.3.

Administrative og regnskabsmaessige praksis

Som beskrevet 1 afsnit 5.2.2 vurderes den administrative og regnskabsmassige praksis at dekke

over hele virksomheden, og ikke kun de omrader der er tilknyttet til regnskabet.

Betryggende

Fortolkningen af ordet betryggende, vurderes at have en essentiel indflydelse pé revisors kraevede

arbejdshandlinger, idet det netop er dette begreb revisor erklaerer sig om.

Ordet betryggende blev indfert i det danske sprog tilbage 1 sidste halvdel af det 18 &rhundrede, og
den oprindelige betydning af ordet dekker over det at gere noget tryg, at skenker tryghed til noget

eller det at sikre noget.””’

Fra et revisionsmassigt synspunkt vurderes der dog at vere en signifikant forskel i betydningen af
”at skeenke tryghed til noget/det at gore noget tryg” og det “at sikre noget”.

Det at skanke tryghed til noget pejler i retning af, at det ville vaere tilstraekkeligt for revisor at kon-
staterer at virksomheden har indfert interne forretningsgange og kontrolprocedurer, dekkende vee-
sentlige omrader. Safremt det af revisor konstateres af virksomheden har indfert forretningsgange
og kontrolprocedure pa disse omrader, mé dette faktum 1 sagens natur anses for at have skanket
tryghed hertil. Dette er dog ikke ensbetydende med at de implementerede forretningsgange og kon-

trolprocedurer er effektive.

°7 Dahlerup, Verner
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Omvendt vurderes det at sikre noget, baseret pa ordets betydning, at de interne forretningsgange og
kontrolprocedurer skal bidrage med en form for vished eller garanti’® pa de omrader disse afdakker.
For at revisor kan opné en overbevisning om dette, mé der siledes skulle foretages en aktiv hand-
ling fra revisor med henblik pa stillingstagen til de implementerede forretningsgange og kontrolpro-
cedures funktionalitet og effektivitet. Betydningen af effektivitet er netop at noget har en virkning
eller opnar et resultat, dvs. at det er virkningsfuldt eller virksomt.” Ferst nir virksomhedens forret-
ningsgange og interne kontrolprocedure kan anses for effektive, mé det saledes antages at disse kan

sikre virksomheden mod de risici mv. som forseges afdekket.

Ovennavnte ordlydsfortolkning, fremhaver den udfordring der opstér i forbindelse med fortolkning
af dansk ret, idet mange ord er flertydige. Der benyttes 1 lovgivningen sdledes ofte flertydige udtryk,
ligesom de fleste regler er formuleret via ord med uskarpe grenser, som gor disse regler mere smi-

dige og lettere at tilpasse udviklingen i samfundet,'®® hvilket ligeledes er tilfzeldet her.

Dette indebarer dog samtidig at ordlydsfortolkningen aldrig alene vil vaere tilstreekkelig til at fast-
leegge en retlig teksts mening, men derimod er det afgerende at anskue denne 1 sin helhed og sam-
menhang til andre retsregler, gennem en praciserende fortolkning, idet samme ord i forskellige
sammenhznge kan betyde noget helt forskelligt.'"!

Det kan dermed ikke ud fra den eksplicitte betydning af ordet ’betryggende”, konkluderes hvilke
krav, der pahviler revisor i forbindelse med erkleringsopgaven, jf. revisionsbekendtgerelsen § 6, nr.

1, hvorfor der ber foretages en praciserende fortolkning.

Netop denne sammenhaengs afgerende betydning for meningsindholdet 1 en retsregel, blev under-
streget af den danske jurist og retsfilosof Alf Ross:'"?
“Den ledende grundscetning for al fortolkning er helhedens og sammenhcengens primcere menings-

bestemmende funktion”.

Helhedens og sammenh@ngens meningsbestemmende funktion ligger deri, at den giver holdepunkt

for slutninger om hvad ophavspersonen fornuftigvis kan have ment med teksten, og hvad modtage-

% Grue, Malene
% Becker-Christensen, Christian
1% Nielsen, Ruth og Christina D. Tvarng, s. 214
101 -
Ibid
192 Nielsen, Ruth og Christina D. Tvarng, s. 214 - 215
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ren rimeligvis kan forstd. Det fornuftige betyder her ikke det teoretisk mulige, men det pragmatisk

rimelige.'®?

5.2.3.1 Praciserende fortolkning
Foruden revisionsbekendtgerelsen § 6 nr. 1 indeholder bekendtgerelsen endnu en bestemmelse, som

er montet mod en gennemgang af virksomhedens interne kontrolprocedurer. Det fremgér sdledes af
revisionsbekendtgerelsen § 35, at virksomhedens interne revision skal gennemfere en undersogelse
og evaluering af hvorvidt verdipapirhandlerens systemer, interne kontrolprocedurer og ordninger er
passende og effektive.

Ordlyden af § 35 @ndrede ikke indhold efter vedtagelsen af revisionsbekendtgerelsen nr. 1348 af
11. december 2009, hvor der blev indfert en &ndring af revisors erkleringsafgivelse, séledes revisor
efter vedtagelsen ikke leengere med hjemme i davaerende § 5, stk. 2, nr. 2, jf. § 8, kunne ngjes med
at erklaerer sig enig i intern revision.'*

P4 baggrund af det fremforte, kan det derfor antages at revisor ved at erklaerer sig enig 1 intern revi-

sion, som tidligere var en mulighed, indirekte erklerede sig om kontrolprocedurernes effektivitet.

Ordet betryggende i forbindelse med interne kontrolprocedure eller forretningsgange er endvidere
anvendt flere gange 1 FiL, som revisionsbekendtgerelsen er underlagt qua lex superior-princippet,
herunder FiL §§ 71 & 77, stk. 5. Finanstilsynet har 1 kommentarerne til FiL ikke tydeliggjort hvil-
ken betydning der skal ligges 1 ordet betryggende, men udelukkende brugt dette 1 fleng med andre

1
ord.'®

Netop FiL § 71 findes sarlig interessant i forbindelse med en fortolkning af ordlyden i revisionsbe-
kendtgerelsen § 6, nr. 1 idet det var vejledningen til denne paragraf Finanstilsynet forsegte at im-
plementere med bekendtgerelse nr. 1224 1 2007.

Denne vejledning er endvidere den eneste vejledning til fondsmeglerselskaber, som Finanstilsynet
har udsted, med henblik pé etablering af interne kontrolprocedurer og forretningsgange.

Som folge heraf anses det for relevant at foretage en naermere redegorelse af § 71-vejledningen for

at muliggere en fortolkning af ordet — betryggende.

193 Nielsen, Ruth og Christina D. Tvarng, s. 214 - 215
1% Se mere herom under den historiske gennemgang i afsnit 5.2.1
'3 Hjetting, Merete, Thomas Kjeller, Marianne Simonsen og Malene Stadil
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Vejledningen er Finanstilsynet fortolkning af § 71, stk. 1, nr. 1-8, 1 FiL og kan siledes betragtes
som en sammenskrivning af Finanstilsynets praksis pa de omrader, som vejledningen omfatter. Vej-
ledningen indeholder saledes de krav, der efter Finanstilsynets praksis, som minimum stilles til
fondsmeglerselskaber i henhold til § 71, stk. 1, nr. 1-8 i FiL. '

Spergsmalet er derfor om virksomhedens forretningsgange og interne kontrolprocedure kan anses

for betryggende, séfremt kravene 1 § 71-vejledningen er overholdt.

I § 71-vejledningen benytter Finanstilsynet termen effektive kontroller, hvilket, med reference til
den omdiskuterede betydning af ordet betryggende, kan indikere at Finanstilsynet vaegter betydnin-
gen virksom ved en fortolkning af dette ord, idet virksom, som fremfert i afsnit 5.2.3, skal ses 1

sammenhaeng med effektiviteten af virksomhedens forretningsgange og interne kontrolprocedurer.

Safremt revisor blot konstaterer at de interne kontrolprocedurer og forretningsgange, som beskrevet
1§ 71-vejledningen, er til stede, ma det antages at betryggende henviser til ordets betydning at
skanke tryghed til noget”, idet der ved en sddan konstatering ikke kontrolleres om de interne kon-
trolprocedurer og forretningsgange er virksomme. Indholdet 1 § 71-vejledningen skal selvfolgelig
suppleres med interne kontrolprocedure og forretningsgange, som afdaekker vaesentlige risici virk-
somheden ellers matte vare udsat for, idet vejledningen, som skrevet, kun fastsatter det minimum

af kontrolprocedurer og forretningsgange Finanstilsynet foreskriver, skal vare til stede.

Foretages der en kombination af revisors kontrol af tilstedevarelsen af virksomhedens interne kon-
trolprocedurer og forretningsgange, med det faktum at intern revision skal kontrollere effektivite-
ten'”’ samt at bestyrelsen skal pase overholdelse af § 71-vejledningen'®, mé dette kunne antages at
resulterer 1 en konklusion om effektiviteten af virksomhedens interne kontrolprocedurer og forret-
ningsgange. Ved at kombinere de tre organers overvagning og kontrol af virksomhedens interne
kontrolprocedure og forretningsgange, under hensyntagen til de krav der stilles til revisor ved an-
vendelse af anden revisors arbejde'”, vil der siledes i faellesskab kunne opnés en overbevisning om
hvorvidt disse er virksomme, og derigennem med til at sikre virksomheden mod de risici denne er
udsat for.

Det faktum at intern revision skal kontrollere effektiviteten af virksomhedens interne kontrolproce-

durer og forretningsgange samt at bestyrelsen skal pase overholdelse af § 71-vejledningen, indebee-

106

§ 71-vejledningen, pkt. 1 — 8.
197 Revisionsbekendtgerelsen § 35
198 & 71-vejledningen, pkt. 6

' RS 600
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rer efter sagens natur ikke at revisor kan se bort fra mangler, fejl, tilsidesettelser eller lignende som
revisor identificere under revisionen af virksomhedens arsregnskab.''’ Séfremt revisor identificerer
sddanne under revisionen, ma dette medfore at revisor ber fortage en supplerende oplysning i for-
bindelse med erkleringsafgivelsen 1 henhold til revisionsbekendtgerelsen § 6, nr. 1, idet dette vil
indebarer at kontrolprocedurerne og forretningsgangene ikke sikre virksomheden mod de risici som
disse er montet mod. Dette trods det faktum at kontrolprocedurerne er implementeret og tilstedevae-

relsen derfor vil vere opfyldt.

Modsa&tningsvist vil ovenstdende konklusion indebare at safremt et fondsmaeglerselskab ikke op-
fylder kravet til etablering af intern revision, jf. revisionsbekendtgerelsen § 9, stk. 3]”, vil revisor
ikke erklaere sig om effektiviteten af virksomhedens interne kontrolprocedurer og forretningsgange,
med udelukkende om tilstedeverelsen af disse, hvilket vil henlede opmerksomheden pa betydning
“at skeenke tryghed til noget” idet der ikke vil vaere en egentlig kontrol af hvorvidt kontrolprocedu-

rerne og forretningsgangene er virksomme.

Der er gjensynligt ingen der vil vere tjent med en sddan forskel i revisors erklering, hvis indhold
vil basere sig pé storrelsen af det enkelte fondsmaglerselskab. Séfremt der kunne vere tvivl hos
tilteenkt bruger af revisors erklaering, om hvor mange ansatte det pageldende fondsmaeglerselskab
har, og denne fejlagtigt formoder at der er intern revision, hvormed revisors erklering indirekte vil
vaere en erklering om effektiviteten, vil dette medfere en storre forventningskleft, idet der vil vere
uoverensstemmelse mellem det, tilteenkt bruger forventer, revisor udferer, og det, revisor skal udfe-
rer for at leve op til god skik.'"?

For at forbygge denne forventningskleft kan det saledes ligges til grund, at indholdet og verdien af
revisors erklaring ber vaere den samme, hvad enten fondsmaglerselskabet har etableret intern revi-

sion eller ej, samt at revisors erklering ber udtrykkes direkte om erklaeringsemnet.

Baseret pa ovenstdende kan det dermed udledes at ordet betryggende 1 forhold til revisors arbejds-
handlinger 1 henhold til revisionsbekendtgerelsen § 6, nr. 1,ber tolkes som det “at sikre noget”,
hvilket jf. afsnit 5.2.3, er ensbetydende med at revisor ber foretage aktive handlinger, med henblik
pa at kunne erklarer sig om funktionaliteten og effektiviteten af virksomhedens implementerede

forretningsgange og kontrolprocedurer.

' Revisors gennemgang af interne kontroller gennemgis i kapitel 6

' Jf. revisionsbekendtgorelsen § 9, stk. 3, skal virksomheder, der i de to seneste regnskabsér pa balancetidspunktet i
gennemsnit har haft 125 eller flere fuldtidsansatte, oprette en intern revision

"2 Bog, Kjeld Christian, s. 14
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Dette omfatter savel lovgivningens krav til interne kontrolprocedurer og forretningsgange, som de
forretningsgange og interne kontrolprocedurer der efter virksomhedens art og natur er kravet for at
opretholde et kontrolniveau der afdaekker samtlige vaesentlige risici, og derved sikre virksomheden
mod disse.

Ovennzvnte medferer siledes at revisor skal have et dybdegidende kendskab til det enkelte fonds-
maeglerselskab og dennes branche, for herigennem at kunne vurdere samtlige vasentlige risici virk-
somheden kan vere udsat for. I kapitel 6, er der forsegt foretaget en gennemgang af de vasentlige

risici der vurderes at vare til stede i et gennemsnitligt fondsmaeglerselskab.

For at anskue retsreglerne 1 deres sammenheang, og derved identificere det minimum af kontrolpro-
cedure og forretningsgange revisor skal gennemgé ved erkleringsafgivelsen 1 henhold til revisions-
bekendtgerelsen § 6, nr. 1, foretages herunder en redegerelse af de interne kontrolprocedurer og for-

retningsgange § 71- vejledningen kraver etableret.

5.2.4 Forretningsgange og interne kontrolprocedurer i henhold til § 71-vejledningen
Det folger af FilL § 71, stk. 1, nr. 4, 5 og 8, at et fondsmaeglerselskab skal have:

o skriftlige forretningsgange pa alle de vaesentlige aktivitetsomrader
o effektive procedurer til at identificere, forvalte, overvage og rapportere om de risici, virk-
somheden er eller kan blive udsat for

o fyldestgorende interne kontrolprocedurer

De fleste Fondsmaglerselskaber ber ifelge Finanstilsynet vejledninger og ud fra FIL § 71’s krav om

god administrativ og regnskabsmassig praksis, udarbejde skriftlige forretningsgange for omrader-
L1113

ne
e Ansvarsfordeling e Opgorelse af tilstrekkelig basiskapital
e Udforelse af tjenesteydelser og individuelt solvensbehov
e Fondsdispositioner e Udarbejdelse og afleggelse af regnskab
e Foranstaltninger mod hvidvask e God skik
e Kapitaldekningsopgerelse e Brugermanualer for it-systemer

Det er i vejledningen tilkendegivet, hvorledes et for selskabet ikke relevant forhold skal behandles.

Selskabet bar 1 et sddant tilfelde opbevare en skriftlig beskrivelse af hvorfor det er vurderet, at et

113

§ 71-vejledningen, pkt. 13
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givent forhold ikke er relevant for selskabet. Herved dokumenterer virksomheden deres kendskab til
forholdet, som samtidig kan agere substitut til den lovpligtige forretningsgang eller interne kontrol-

procedure, 1 forbindelse med revisors gennemgang heraf.

Da forretningsgange skal beskrive forhold af betydning for at sikre en betryggende hindtering af det

enkelte markedsrisikobehaftede aktivitetsomrade tilskriver § 71-vejledningen endvidere at der fore-

ligger skriftlige forretningsgange for: '

e Indgéelse, kontrol, registrering, bogfering og o

afvikling af handler med sdvel vaerdipapirer
som afledte finansielle instrumenter og andre
markedsrisikobehzftede aktiviteter

Udfersel af de tjenesteydelser, som selskabet
har tilladelse til

Overholdelse af god skik

Insiderhandel og kursmanipulation

Sikring af kundernes midler og vaerdipapirer
Bogfering, regnskabsudarbejdelse og indbe-
retninger til Finanstilsynet og SKAT
Medarbejderhandler

Registrering, bogforing og afvikling af
handler

Opgerelse og rapportering af positioner,
resultater og risici m.v.

Overholdelse af greenserne for risikotag-
ning

Overholdelse af korrespondent- og kunde-
lines, herunder en lebende overvagning af
markedsrisikobehaftede kundeengage-
menter (modpartsrisiko)

Overholdelse af kapitalforvaltningsaftaler
(PM-aftaler) med kunder

Lebende opgerelse og overvagning af risici
Overholdelse af lines og grenser for risiko-
tagning og handtering af evt. overskridelser
Rapportering til bestyrelse, direktion og le-
delse

Introduktion af nye produkter behaftet med
markedsrisici

Retningslinjer for adskillelse af kundemidler
fra selskabets egne midler.

Oprettelse og forvaltning af kundedepoter og
eventuelle samledepoter

Endvidere tilskriver pkt. 129 1 § 71-vejledningen at der skal vaere etableret effektive interne kontrol-

ler, samt pdlidelige informationssystemer, dekkende folgende omrider:

Kurskontrol af priser ved handel med
vardipapirer, valuta og afledte finansielle
instrumenter

Lebende afkast (gevinst/tab) pa markeds-
risikobeheftede forretninger med kunder
og for selskabets egne forretninger (ind-
tjeningsopgerelser)

Adskillelse af kundedepoter og kundemid-
ler fra selskabets egne depoter og midler,
samt bogfering heraf

Kurtagerytteri

14 Vejledning for fondsmaeglerselskaber i henhold til § 71 stk. 1 nr. 1-8, i lov om finansiel virksomhed, pkt. 127 & 128
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P4 baggrund af ovenstdende gennemgang, er det siledes klarlagt hvad, revisor, som minimum, skal
gennemga for at kunne afgive en erklering i henhold til revisionsbekendtgerelsen § 6, nr. 1. '
For at opna en forstéelse af revisors fremgangsmade og arbejdshandlinger 1 forbindelse med en sé-
dan gennemgang af interne kontrolprocedurer og forretningsgange er der i kapitel 6, foretaget en

naermere redegorelse af revisors handlinger pa dette omrade.

Som skrevet 1 afsnit 5.2.3, tilkendegiver bestemmelsen ikke hvilken type erklering der er kraevet af
revisor, hvilket kan indikere at der ikke er tale om en selvstaendig erkleringsopgave.

For at kunne foretage en vurdering af hvilken type erklaering, der med iagttagelse at det ovenfor
gennemgdet, tilforer mest verdi, samt hvilken type erklering, der med iagttaget af reguleringerne
pa dette omrade, ber afgives, vil der 1 afsnit 5.3 blive foretaget en gennemgang af revisors erklerin-

ger.

5.3 Erklaering i henhold til revisionsbekendtgerelsen § 6, nr. 1
Som skrevet 1 afsnit 5.1 vil dette afsnit indeholde en mere detaljeret gennemgang af revisors erklae-

ringer og kommunikation med selskabets gverste ledelse, idet revisionsbekendtgerelsen § 6, nr. 1
ikke tilkendegiver hvilken form for erklaering der kraeves af revisor. Det findes herfor relevant at
vurdere hvilken erkleringsform der giver mest verdi for alle parter 1 erkleringsforholdet, samt en

kort gennemgang af revisionsprotokollen som lovfastet erkleringsmedie.

5.3.1 Definition pa en erklering
Begrebet erklering har mindst to betydninger, idet det anvendes i to helt forskellige sammenhange.

I selve loven anvendes begrebet til at foretage en afgraensning af lovens omréde, og dermed hvornar
en revisor skal folge reglerne i loven, bekendtgerelser mv. Dette er den samfundsmassige anven-

delse af ordet.''®

Den anden betydning knytter sig til den fagtekniske betydning af ordet, som omhandler hvornar og
under hvilke omstendigheder, revisor kan afgive erkleringer og hvilken form for konklusion, sik-

kerhed m.v. sddanne skal afgives med henholdsvis udtrykke.'"’

'3 Revisors fremgangsméde og arbejdshandlinger i forbindelse med gennemgang af interne kontrolprocedurer og for-
retningsgange er beskrevet i kapitel 6
"¢ Fiichsel, Kim, Peter Gath, Lars Bo Langsted og Jens Skovby, s. 54
117 :
Ibid
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Indledningsvist findes det sdledes relevant at redegere for hvorndr der er tale om en erklaering 1 re-
visorlovens forstand, da dette har indflydelse pd hvorledes erkleringen og erkleringsarbejdet er re-

guleret.

Det afgerende for om revisorloven finder anvendelse ved en erklaringsafgivelse, er, som udgangs-
punkt, hvorvidt revisor konkret afgiver en erklering og om denne er med eller uden sikkerhed. Sa-
ledes gaelder, at safremt revisor afgiver en erklering med sikkerhed finder alle regler i revisorloven
anvendelse, hvorimod kun en begranset del af revisorlovens regler finder anvendelse, hvis erkla-
ringen er afgivet uden sikkerhed. Er der modsatningsvist slet ikke tale om en erklering, er ud-
gangspunktet, at revisor tilbyder at udfere arbejdet 1 fri konkurrence med alle mulige andre erhverv,
sasom advokater, konsulenter, pengeinstitutter mv.''® Det fagtekniske aspekt er siledes blevet sam-
fundsmaessigt relevant, idet, det som navnt, kun er erklaeringer med sikkerhed der er omfattet af den

fulde lov.

Revisorloven definerer en erklering, og lovens anvendelsesomrade i § 1, stk. 2 som folger:

“Loven finder anvendelse ved revisors afgivelse af revisionspdtegninger pa regnskaber, herunder
revisors udtalelser om ledelsesberetninger i henhold til arsregnskabsloven, og ved revisors afgivel-
se af andre erklceringer med sikkerhed, der ikke udelukkende er bestemt til hvervgiverens eget

brug.”

Endvidere suppleres denne paragraf af stk. 3, hvorefter:
“Lovens § 16, stk. 3, § 22, § 30, §§ 43-46 og § 54, stk. 4, 1. pkt., finder tillige anvendelse ved revi-
sors afgivelse af andre erklceringer, der i ovrigt krceves i henhold til lovgivningen eller ikke udeluk-

kende er bestemt til hvervgiverens eget brug.”

Foruden ovenstaende sondring, om hvorvidt der er tale om en erklering med eller under sikkerhed,
fremgar det af RL § 1, stk. 2 og 3, at det endvidere er afgerende om erklaringen er til brug for tred-
jemand eller ej. AfRL § 1, stk. 2 og 3 kan det udledes at alt hvad der ikke udelukkende er beregnet
for hvervgivers (klientens) egne gjne, som udgangspunkt, er erkleringer og omvendt.
Indledningsvist er det sdledes fastsldet, at for at der er tale om en erklaering, omfattet af hele revisor-
loven, og de dertil knyttede bekendtgerelser og vejledninger, er det kraevet at den pagaeldende er-
kleering, er afgivet med sikkerhed, samt at denne er beregnet til brug i et trepartsforhold. Safremt

erkleringen er afgivet uden sikkerhed, er det ligeledes essentielt om erkleringen er beregnet til brug

'8 Fiichsel, Kim, Peter Gath, Lars Bo Langsted og Jens Skovby, s. 53
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Revisionsbekendtgorelsen § 6, nr. 1

1 et trepartsforhold, da en del af revisorloven vil omfatte en sddan erklering, hvis den ikke udeluk-
kende er beregnet til hvervgivers eget brug.''” Som folge heraf anses det for relevant at foretage en

narmere redegorelse af disse begreber.

5.3.2 Erklzeringsopgaver med sikkerhed
Hverken revisorloven eller erkleringsbekendtgerelsen indeholder nogen definition af erklaeringer

henholdsvis med og uden sikkerhed. Nar der i lovgivningen saledes anvendes disse betegnelser,
uden af denne angiver en pracis definition, ma det antages at lovgivningen henviser til de fagspeci-
fikke forstaelser heraf. Disse forstaelser fremgér eksplicit af de danske revisionsstandarder, der pa
denne made, trods deres lavere rangering i det retskildemassige hierarki, alligevel forlenes med en
indirekte lovkraft mht. definitionerne pa disse erkleringsopgaver.'*

De danske revisionsstandarder, omhandlende revisors erkleringer, er placeret i et hierarki der hviler

pa fire ben. Hierarkiet ses illustreret i figur 5.3.2-1:

5.3.2-1: Sammenhaeng i RS systemet

| 1
- -I -
I - -
119 Revisorloven med kommentarer, s. 18-19

Kilde: FSR’s revisionstekniske udvalg, bilag 2
129 Biichsel, Kim, Peter Gath, Lars Bo Langsted og Jens Skovby, s. 56 - 57




Foruden revisionsstandarderne vedrerende kvalitetskontrol, er der endvidere et s&t etiske regler for
revisorer, som dekker hele hierarkiet. Idet athandlingens fokus er pé selve erklaeringerne, vil der

ikke blive redegjort nermere for disse etiske regler.

Som det fremgar af figur 5.3.2-1, er samtlige erkleringer med sikkerhed omfattet af en begrebs-
ramme, som danner grundlag for den fagspecifikke forstaelse af erkleringsopgaver med sikkerhed.
I nedenstdende afsnit 5.3.2.1 vil der derfor blive foretaget en naermere redegerelse af denne fagspe-
cifikke forstaelse af erkleringsopgaver med sikkerhed, siledes det kan klarlegges hvorvidt der er

tale om en erklering med eller uden sikkerhed i revisionsbekendtgerelsen § 6, nr. 1.

5.3.2.1 FSR’s begrebsramme for erkleringsopgaver med sikkerhed
Erkleringsopgaver med sikkerhed er en fellesbetegnelse for opgaver, hvor der afgives en erklering

med hgj eller begraenset grad af sikkerhed. Ved erkleringsopgaver tages der, som omtalt i afsnit
5.3.2, udgangspunkt 1 begrebsrammen for erkleringsopgaver udsendt af Foreningen af Statsautori-
serede Revisorer som er baseret pd IFAC’s rapport fra juni 2002 ”The Determination and Commu-

nication of Levels of Assurance Other than High”, samt ISAE 100."*'

Begrebsrammen for alle erkleringsopgaver med sikkerhed, definerer en erkleringsopgave med sik-
kerhed som varende:

... en opgave, hvor revisor udtrykker en konklusion, der er udformet for at oge graden af tillid,
som tilteenkte brugere ud over de ansvarlige for emnet kan have til vurderingen eller malingen af et

: 122
erklceringsemne efter kriterier.

Begrebsrammen sonderer endvidere mellem to typer af erkleringsopgaver med sikkerhed'*:
1. De udsagnsbaserede opgaver

2. De direkte opgaver

De udsagnsbaserede erkleringsopgaver med sikkerhed er erkleringsopgaver, hvor vurdering eller
maling af erkleringsemnet udferes af den ansvarlige part, og emneindholdet har form at et udsagn

fra den ansvarlige part, som geres tilgeengeligt for de tiltenkte brugere.'**

12! Fiichsel, Kim, Peter Gath, Lars Bo Langsted og Jens Skovby, s. 168 samt Fiichsel, Kim, Lisbeth Kjersgaard, Martin
Lunden og Henrik Serensen, s. 36 - 37

122 SR s revisionstekniske udvalg, afsnit 7

123 FSR’s revisionstekniske udvalg, afsnit 57-60

124 Fiichsel, Kim, Lisbeth Kjersgaard, Martin Lunden og Henrik Serensen, s. 38
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I de direkte erkleringsopgaver med sikkerhed, vurderer eller méler revisor enten selv erklaerings-
emnet eller indhenter en erklering fra den ansvarlige part, som har udfert vurderingen eller mélin-
gen, men uden at erkleringen fra den ansvarlige part er tilgeengelig for de tilteenkte brugere. Emne-
indholdet kommunikeres i disse tilfelde til de tiltaenkte brugere i1 revisors erklering, hvor revisors

konklusion er udtrykt direkte om erkleringsemnet og kriterierne.'*

[ afsnit 5.2.2 blev det klarlagt, hvilke omrader revisor skal erklarer sig om 1 henhold til revisions-
bekendtgerelsens § 6, nr. 1. P4 baggrund af afsnit 5.2.3.1, blev det sluttet, at revisors konklusion
kreeves udtrykt direkte om erkleringsemnet og kriterierne'*°, hvorfor det pa baggrund heraf kan ud-

ledes at revisors erklering 1 henhold til begrebsrammen, betragtes som en direkte erkleringsopgave.

Foruden ovenstdende sondering, mellem de udsagnsbaserede og de direkte opgaver, skelner be-
grebsrammen endvidere mellem to typer af sikkerhed 1 relation til erkleringsopgaver - hgj grad af
sikkerhed og begranset grad af sikkerhed. I erkleringsopgaver med hej grad af sikkerhed udtrykker
revisor en positiv konklusion, som er bekraeftende, hvorimod revisor 1 erkleringsopgaver med be-
graenset sikkerhed, udtrykker sin konklusion som en negativ bekraftelse. Dette for at tydeliggere
den forskel der ligger 1 de to typer erkleringer. Det antages at haj grad af sikkerhed svarer til, at re-
visors konklusion med ca. 95 % sikkerhed er korrekt, hvorimod begranset sikkerhed svarer til, at
revisors konklusion med ca. 60-65 % sikkerhed er korrekt. Ressourceindsatsen 1 forbindelse med
erkleringsopgaven er siledes betydeligt lavere ved afgivelse af en erklering med begranset sikker-

hed end ved en erklering med hej grad af sikkerhed.'?’

Det kan saledes sluttes at, med mindre det er lovfestet, de tilteenkte brugere eller hvervgiver har ud-
trykt et direkte enske om en erklering med hej grad af sikkerhed, vil erkleringen gjensynligt tage
form af en erkleringsopgave med begraenset grad af sikkerhed. P4 denne made opnér hvervgiver og
de tilteenkte brugere fortsat eget grad af tillid til erkleeringsemnet, men omkostningerne hertil vil

vaere lavere end ved en erkleringsopgave med hej grad af sikkerhed.

123 Fiichsel, Kim, Lisbeth Kjersgaard, Martin Lunden og Henrik Serensen, s. 38
12 Der foretages en redegorelse for disse begreber i afsnit 5.3.2.1.2.3
127 Fiichsel, Kim, Peter Gath, Lars Bo Langsted og Jens Skovby, s. 172
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5.3.2.1.1 Begrebsrammens rakkevidde
Begrebsrammen omfatter som navnt erkleringsopgaver med sikkerhed'®, hvilket defineres som en

erkleringsopgave hvor revisor udtrykker en konklusion, der er udformet for at hejne trovaerdighe-
den af emnet, overfor de tilteenkte brugere af den pageldende information.
Med iagttagelse af de to grader af sikkerhed, begranset grad af sikkerhed og hej grad af sikkerhed,

kan begrebsrammens raekkevidde illustreres som vist i nedenstédende figur 5.3.2.1.1-1.

5.3.2.1.1-1: Begrebsrammens raekkevidde

Kilde: Fiichsel, Kim, Peter Gath, Lars Bo Langsted og Jens Skovby

Det fremgér saledes af figur 5.3.2.1.1-1 at ikke alle opgaver der udferes af revisor, vil vere erklae-
ringsopgaver med sikkerhed, hvilket stemmer overens med figur 5.3.2-1. Andre opgaver der ofte
udferes af revisorer, men som ikke vil blive omfattet af begrebsrammen, inkludere bl.a. 129

e Opgaver omfattet af RS for beslaegtede opgaver, sdsom aftalte arbejdshandlinger.

e Udarbejdelse af selvangivelser, hvor revisor ikke formidler nogen sikkerhed.

e Radgivningsopgaver som f.eks. ledelsesradgivning eller skatteradgivning.

5.3.2.1.2 Elementer i erkleringsopgaver med sikkerhed
Ifolge begrebsrammen, er der visse elementer der skal vare til stede, for at der er tale om en erklze-

ringsopgave med sikkerhed udfert af revisor. Disse elementer bestér af:'*°
a. Et trepartsforhold

b. Et passende erklaeringsemne

128 Oversat fra det engelske begreb “assurance engagements”
129 FSR’s revisionstekniske udvalg, afsnit 12
30 FSR’s revisionstekniske udvalg, afsnit 20
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c. Egnede kriterier
d. Tilstrekkelig og egnet bevis og
e. En skriftlig erkleering 1 den udformning, der passer til henholdsvis en opgave med

hej grad af sikkerhed og en opgave med begranset grad af sikkerhed.

I henhold til athandlingens problemstilling og struktur, anses ovenstdende punkt a, b, c og ¢ og for
relevante 1 dette kapitel. Punkt d, kommenteres i kapitel 6, som indeholder en beskrivelse af revisors
gennemgang af interne kontrolprocedurer og forretningsgange, herunder hvorledes der opnas bevis

for kontrollernes effektivitet.

5.3.2.1.2.1 Begrebsrammens punkt a - Trepartsforhold
I afsnit 5.3.1 blev det fastlagt, at der som udgangspunkt var to begreber, der skulle vare opfyldt,

safremt en erklering skulle veere omfattet af revisorloven. Det ene var at erkleringen skulle vare
med sikkerhed, og det andet var at erkleringen ikke udelukkende maétte vere bestemt til hvervgi-
vers eget brug. Netop denne afgraensning, er omfattet af begrebsrammens punkt a vedrerende tre-
partsforhold. Baggrunden for denne afgrensning, skal findes 1 at det ikke anses for en samfundsop-
gave at pase, at erkleringer, som en revisor afgiver direkte til sin egen klient, uden at den har relati-
on til omverdenen, skal behandles anderledes end andet arbejde, som revisor udferer direkte overfor

sin klient."!

FSR’s begrebsramme anvender ikke begrebet hvervgiver, men sonderer 1 stedet mellem to- og tre-
partsforhold, hvor kun trepartsforhold er omfattet af begrebsrammen. Som folge heraf findes det

relevant at se nermere pa hvorvidt der eksisterer en forskel mellem disse to sonderinger.

Efter begrebsrammen, folger det at en erkleringsopgave med sikkerhed involverer tre separate par-

ter: revisor, en ansvarlig part og tilteenkt bruger.

11 Fiichsel, Kim, Peter Gath, Lars Bo Langsted og Jens Skovby, s. 57
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5.3.2.1.2.1-1: Trepartsforhold

Tiltaenkt bruger

Ansvarlig Revisor

Kilde: Fiichsel, Kim, Peter Gath, Lars Bo Langsted og Jens Skovby s. 178

De tre parter som kraeves 1 henhold til FSR’s begrebsramme, revisor, ansvarlige part og tilteenkt
bruger, er n&ermere beskrevet herunder:

e Revisor'?
I henhold til begrebsrammen daekker udtrykket revisor over en praktiserende revisor. Dog
kan den pagaeldende erklaeringsopgave krave at revisor 1 visse tilfelde anvender arbejde ud-
fort af professionelle inden for andre omrdder end revision, men dette vil stadig vere daekket

af revisor.

e Ansvarlige part'>

Den ansvarlige part er den eller de personer, der:

o I en direkte erkleringsopgave er ansvarlig for erkleringsemnet

o I en udsagnsbaseret erkleringsopgave er ansvarlig for emneindholdet og kan vere

ansvarlig for erkleringsemnet

Begrebsrammen angiver et eksempel pa, at den ansvarlige part er ansvarlig for bdde emne-
indholdet og erkleringsemnet, men angiver samtid ogsé et eksempel pé at den ansvarlige
part kun er ansvarlig for emneindholdet og ikke erkleringsemnet. Der er saledes ikke en en-
tydig konklusion p4 dette.'**
Den ansvarlige part vil dog ofte vere den, som engagerer revisor (er opdragsgiver), men det-

te behaver ifolge begrebsrammen ikke at vaere tilfeldet.

132 FSR’s revisionstekniske udvalg, afsnit 24
133 FSR’s revisionstekniske udvalg, afsnit 25
1% Tbid
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Den ansvarlige part giver seedvanligvis revisor en skriftlig erklering, hvori erkleringsemnet
vurderes og mdles efter identificerede kriterier, uanset om denne erklaering fra den ansvarli-
ge part stilles til radighed for de tilteenkte brugere eller ej. I den direkte erkleringsopgave

kan en revisor dog muligvis ikke opnd en saddan erklering, hvis opdragsgiveren er en anden

end den ansvarlige part.'”

e Tilteenkt bruger'**
De tilteenkte brugere er dem, som revisor henvender sig til 1 sin erklering. Den ansvarlige
part kan godt vaere en af de tilteenkte brugere, men kan, jf. begrebsrammen, ikke vaere den
eneste.'”’
Nar det er praktisk muligt, kan revisor adressere revisors erklering til alle de tiltaenkte bru-
gere. De tilteenkte brugere kan identificeres pd forskellige méder, f.eks. 1 en aftale mellem
revisor og den ansvarlige part eller opdragsgiver eller gennem lovgivningen.'*®
Endvidere tilsiger begrebsrammen at safremt tilsynsmyndighederne anmoder den ansvarlige
part, om at serge for udferslen af en erklaeringsopgave med sikkerhed til et bestemt formél,
kan revisor overveje at anfore dette 1 erkleringen, og séledes afgrense den til specifikke

brugere eller det specifikke formal.'*

Efter normale omstaendigheder vil formélet med en erklaeringsopgave anses for dbenbart, og der vil
ikke fremkomme umiddelbare vanskeligheder ved en sondering mellem den ansvarlige part og til-
tenkte brugere. Efter sit indhold skal en erkleringsopgave anvendes overfor en tredjemand, hvis
den f.eks. indeholder ord som at revisor "bekraefter” eller attesterer” nogle oplysninger, der indgér

. . . . . o 14
i det dokument, revisor afgiver sin erklering pa.'*’

Andre gange vil det imidlertid vaere mindre klart om den tilteenkte bruger af erkleringen skal be-
tragtes som hvervgiver selv eller som tredjepart. Dette kan f.eks. finde sted, hvor en bestyrelse (til-
taenkt bruger) gerne vil have ekstra kontrol af direktionen (den ansvarlige part).

Jf. begrebsrammen kan der godt internt i et selskab vere tale om erklaeringsafgivelser, idet:

133 FSR’s revisionstekniske udvalg, afsnit 26

13¢ Fiichsel, Kim, Peter Gath, Lars Bo Langsted og Jens Skovby, s. 180
137 FSR’s revisionstekniske udvalg, afsnit 27

138 FSR’s revisionstekniske udvalg, afsnit 28

139 FSR’s revisionstekniske udvalg, afsnit 30

1 Fiichsel, Kim, Peter Gath, Lars Bo Langsted og Jens Skovby, s. 58
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”Den ansvarlige part og de tilteenkte brugere kan tilhore forskellige organisationer eller samme
. . 95141

organisation.
Saledes behgver den ansvarlige part og de tiltaenkte brugere ikke, efter begrebsrammen, udgeres af

en virksomhed og offentligheden.

Denne definition er dog ikke helt sammenfaldende med den definition, som Erhvervs- og Selskabs-
styrelsen fastsetter i erklaeringsvejledningen, som tradte i kraft den 1. juli 2008. Af erkleringsvej-

ledningen fremgér det at:

"Erklceringer, der udelukkende er bestemt til hvervgivers eget brug, er ikke omfattet af bekendtgo-
relsen. Her md revisor sikre sig, at det af dokumentet eller erkilceringen tydeligt fremgar, at erklce-
ringen kun er til hvervgivers eget brug for at markere, at erkleeringen ikke er omfattet af bekendtgo-
relsens krav. Revisionsstandardernes begrebsramme for erkleringsopgaver med sikkerhed, som
FSR har udgivet, anvender ikke begrebet hvervgiver, men sondrer mellem “tre-" eller “topartsfor-
hold”, hvor kun trepartsforhold er omfattet af begrebsrammen. Der kan forekomme situationer,
hvor en erkleeringsopgave vil veere omfattet af begrebsrammen, men ikke vil veere omfattet af revi-
sorloven og erkleceringsbekendtgorelsen. Det kan f.eks. veere en situation, hvor bestyrelsen i et sel-
skab anmoder revisor om at gennemga en opgorelse udarbejdet af direktionen for at sikre kvaliteten
af beslutningsgrundlaget. Efter begrebsrammen vil der veere tale om et trepartsforhold med revisor,
direktionen som ansvarlig part og bestyrelsen som bruger. Efter revisorloven vil erklceringen veere
til hvervgivers eget brug (selskabet) og vil dermed ikke veere omfattet af loven og bekendtgorel-

142
sen. "

Som det fremgar af ovenstadende vil der séledes ikke vare tale om en erklering omfattet af loven og
bekendtgerelsen, safremt ’den ansvarlige part” og “tilteenkte bruger” er inden for samme organisa-
tion, idet der, jf. erklaeringsvejledningen, saledes kun ville vaere tale om et topartsforhold, bestaende

af hvervgiver og revisor.

Idet en person bl.a. strafferetligt, kan ses uathaengigt af selskabet, kan der dog, trods ovenstaende,
godt ligges den antagelse af lovgiver er af den opfattelse af det er muligt at afgive erkleringer — og-

sd inden for samme selskab. Dette ma dog bero pa en konkret vurdering af, hvorvidt der er tale om

'*I FSR’s revisionstekniske udvalg, afsnit 22
142 Vejledning om bekendtgerelsen om godkendte revisorers erklaringer, afsnit 4.1
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en erklering, hvilket udmunder 1 at der kraves en konkret vurdering af hvem der kan betragtes som

hvervgiver, idet der, som skrevet, kraves et trepartsforhold, for at der er tale om en erklaering.l43

At vaere hvervgiver vil ud fra en sproglig forstaelse indebaere, at man giver en anden et hverv eller

en opgave at udfore.'**

At det typisk vil vaere virksomheden henholdsvis kunden selv, der betaler
revisor for arbejdet, vil veere uden betydning. Ikke desto mindre tvinger revisorloven og dens forar-
bejder til den konklusion, der ogsa fremgér af Erhvervs- og Selskabsstyrelsens vejledning, at har
man selv bedt revisor om erklaeringen, er man hvervgiver, og dermed falder revisors arbejde helt
uden for revisorloven, om end der er tale om en erklering med eller uden sikkerhed. Har klienten

derimod anmodet revisor om at afgive den pagaeldende erklaering, er klienten hvervgiver 1 lovens

forstand, og modtageren af erkleringen er tredjepart.'®

En helt anden side af sagen er hvorvidt den padgaldende erklering, udover at blive anvendt af
hvervgiver, ogsd vil kunne anvendes eller bliver anvendt overfor tredjemand. Det er klart, at alt
hvad der ligger pa skrift, altid vil kunne forevises andre, uden at dette fratager erklaeringen dens “in-
terne” brug. I visse tilfeelde vil det sdledes vere tilstraekkeligt at revisor forsyner erkleringen med
en klar og tydelig pategning, hvoraf det eksplicit fremgar at erkleringen er til klientens eget brug. I
sé fald ma revisor lovligt afgive den pagaeldende erklaering uden at skulle opfylde revisorlovens

14
krav.'*®

Det star dog ligeledes klart at der vil vaere tilfeelde hvor revisor vil vere velvidende om, at klienten
agter at anvende arbejdet overfor tredjemand. Safremt revisor er vidende herom, vil der vere tale
om en erkleringsafgivelse i revisorlovens forstand, séledes at betingelserne heri skal vaere opfyldt.
Dette folger direkte af RL § 1, stk. 2 og stk. 3’s ordlyd, der taler om, at erkleringen ikke udeluk-
kende ma vere bestemt til hvervgivers eget brug. En sddan bestemmelse ma dels kunne ligge 1 er-
kleeringens art, dels 1 den konkrete viden revisor matte have om den pdgaldende erklerings patenk-

14
te anvendelse.'*’

Revisor kan siledes ikke blot ved at angive pé erkleringen at denne alene er til hvervgivers eget

brug, bringe den udenfor revisorlovens anvendelsesomréde, hvis revisor indsé eller burde have ind-

'3 Fiichsel, Kim, Peter Gath, Lars Bo Langsted og Jens Skovby, s. 59-60
144 Becker-Christensen, Christian, s. 605

145 Revisorloven med kommentarer, s. 17

146 Revisorloven med kommentarer, s. 18

"7 Fiichsel, Kim, Peter Gath, Lars Bo Langsted og Jens Skovby, s. 61
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set at erkleringen reelt ville blive brugt over for tredjemand. Dette fremgar endvidere af Discipli-
nernaevnets afgerelse af 31. marts 2008'**, hvor en indklagede revisionsvirksomhed i en revisortil-
synssag vedrerende lovpligtig kvalitetskontrol gjorde gaeldende, at visse afgivne erkleringer ikke
var omfattet af Revisortilsynets kvalitetskontrol, idet erkleringerne kun var til kundernes eget brug
(pa samtlige regnskaber var anfert pategninger, hvoraf det fremgik, at der var ydet assistance med
opstilling af regnskaber til eget brug). Nevnet fandt, at de pageldende erkleringer var omfattet af

revisorloven, idet de ogsé var til brug for SKAT.'*

Endvidere fremgar det af RL § 1, stk. 3, at erkleringer der kraeves 1 henhold til lovgivningen, vil
vaere omfattet af lovens § 16, stk. 3, § 22, § 30, §§ 43-46 og § 54, stk. 4, 1. pkt.. Det vil sige, at uan-
set om lovpligtige erkleringer er beregnet til hvervgivers eget brug, vil en lovpligtig erklering blive
betragtet som en erklaering i lovgivningens forstand, og vil derfor anses for omfattet af begrebet,
trepartsforhold. Trepartsforholdet vil her kunne antages at besté af: lovgiver/offentligheden (tilteenkt

bruger), virksomheden (ansvarlige part) og revisor.

Som skrevet 1 dette kapitels afsnit 5.2.2, vedrerende revisionsbekendtgerelsens § 6, nr. 1, skal revi-
sors erklering pa dette omrdde, afgives 1 protokollatet vedrerende arsrapporten. Det afgerende for
om denne erklering vil vere omfattet af lovens anvendelsesomrade, mé sdledes bero pd en konkret
vurdering af hvorvidt erkleringen kan anses for omfattet af et trepartsforhold 1 lovens forstand eller
ej.

Afsnit 5.3.3 indeholder en nermere redegerelse af revisionsprotokollen som erkleringsmedie, samt
hvorvidt lovgivningen indeholder serlige bestemmelser, som kan medferer at revisors erklering 1
henhold til revisionsbekendtgerelsens § 6, nr.1, kan anses for omfattet af et trepartsforhold, og der-

med lovgivningens anvendelsesomréde.

5.3.2.1.2.2 Begrebsrammens punkt b - Erkleringsemnet
Erkleringsemnet og emneindholdet i en erkleringsopgave med sikkerhed kan antage mange former,

herunder systemer og processer, >” hvilket er geeldende for erkleringen i henhold til revisionsbe-
kendtgerelsen § 6, nr. 1, hvor emneindholdet vil vare hvorvidt fondsmaglerselskabet har betryg-

gende interne kontrolprocedurer og forretningsgange.

'8 Disciplinaernavnet for Statsautoriserede og Registrerede Revisorers kendelse af 31. marts 2008 (sag nr. 40-2005-R)
149 Disciplinarnavnet for Statsautoriserede og Registrerede Revisorers kendelse af 31. marts 2008 (sag nr. 40-2005-R)
og Revisorloven med kommentarer, s. 18

139 FSR’s revisionstekniske udvalg, afsnit 31
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Der kan vaere betydelige forskelle knyttet til vurderingen af forskellige erkleringsemner athaengigt
af, om der er tale om kvalitative eller kvantitative data, objektive eller subjektive data, data vedre-
rende realiserede historiske forleb eller data vedrerende urealiserede fremtidige forlab. Forskelle i
emnets karakteristika pavirker den pracision, hvormed erkleringsemnet kan vurderes eller méles
efter kriterier, og beviskraften af tilgeengeligt bevis. Derfor ber det ud fra revisors erklaering fremga

tydeligt hvilke karakteristika der er knyttet til den pageldende erklering.'

5.3.2.1.2.3 Begrebsrammens punkt ¢ - Egnede kriterier
Egnede kriterier er 1 henhold til begrebsrammen, de benchmarks, som revisor anvender til at vurde-

re eller male erkleringsemnet, og er som udgangspunkt opdelt 1 formelle og mindre formelle krite-
rier.

Nar der som i revisionsbekendtgerelsen § 6, nr. 1, skal afgives erklaering om hvorvidt selskabet har
betryggende interne kontrolprocedurer og forretningsgange, kan et eksempel pa formelle kriterier
vare en anerkendt referenceramme som COSO ERM. Foruden dette kan formelle kriterier ogsé vee-
re relevant lovgivning, bekendtgerelser eller kontrakter, nar der erkleres om overholdelse. Mindre

formelle kriterier kan modsat veere internt udviklet kodeks eller lignende. '**

Egnede kriterier er en forudsatning for rimelig konsistente vurderinger eller mélinger af erklee-
ringsemner. Uden den referenceramme som egnede kriterier udger, ville enhver konklusion vere
aben overfor fortolkning og misforstéelse. Idet det er op til revisor at vurdere hvilke kriterier der er
egnede til den enkelte erkleringsopgave, vil der inden for samme erklaeringsemne kunne vare for-
skellige kriterier, alt athaengig af hvem der udferer den enkelte opgave. Ved vurdering af, om krite-
rierne for en bestemt opgave er egnede, skal revisor siledes overveje folgende karakteristika: '

e Relevans

e Fuldstendighed

e Palidelighed

e Neutralitet

e Forstaelighed

Vurdering eller méling af et erkleringsemne pa basis af revisors egne forventninger, vurderinger og

erfaringer udger herfor ikke egnede kriterier i henhold til begrebsrammen. '*

15! Fiichsel, Kim, Peter Gath, Lars Bo Langsted og Jens Skovby, s. 181-182
132 FSR’s revisionstekniske udvalg, afsnit 34

133 FSR’s revisionstekniske udvalg, afsnit 36-37

13 Fiichsel, Kim, Peter Gath, Lars Bo Langsted og Jens Skovby, s. 183
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Nar revisor har valgt de egnede kriterier skal det, jf. begrebsrammen, sikres at disse er tilgengelige
for de tilteenkte brugere, for herved at give dem mulighed for at forsta, hvordan erkleringsemnet er

vurderet og malt. '

5.3.2.1.2.4 Begrebsrammens punkt e - Passende erkleringsform
P4 baggrund af ovenstdende gennemgang, af begrebsrammen for erkleringsopgaver med sikkerhed

og dennes sammenhang med RS systemet, kan det udledes at erkleringen som skal afgives i over-
ensstemmelse med revisionsbekendtgerelsen § 6, nr. 1 enten ber vare omfattet af revisionsstandar-
derne om andre erkleringsopgaver med sikkerhed end revision eller review af historiske finansielle
oplysninger, eller revisionsstandarderne om beslegtede opgave. Sidstnaevnte erkleringsform vil
sdledes vere en erklering uden sikkerhed 1 lovens forstand, og det afgerende for valg af passende
erkleringsform, anses herfor, pa nuvaerende tidspunkt, at athenge af hvorvidt trepartsforholdet er

opfyldt via revisionsprotokollen eller ej.

Inden der foretages en nermere redegerelse af revisionsprotokollen som erkleringsmedie, foretages
der en kort gennemgang af de udvalgte erkleringsformer, for herved at opnd overbevisning om
hvorvidt de valgte erkleringsformer indeholder serlige karakteristika eller ej, som vil kunne pavir-
ke det endelige valg af erkleringsform. Endvidere foretages denne gennemgang for efterfolgende at

kunne vurdere disses implementering i det pagaldende erklaeringsmedie.

5.3.2.1.2.4.1 Andre erkleringsopgaver med sikkerhed
RS 3000 omhandler andre erkleringsopgaver med sikkerhed end revision eller review af historiske

finansielle oplysninger (andre erkleringsopgaver med sikkerhed), og omfatter erkleringer med sa-

vel hoj som begranset grad af sikkerhed.'*®

Formalet med RS 3000 beskrives 1 afsnit 1 1 standarden:

“Formadalet med denne RS om andre erklceringsopgaver med sikkerhed er at etablere grundieggende
principper og vigtige arbejdshandlinger for og give vejledning til praktiserende revisorer (herefter
betegnet “revisor”) om udforelse af andre erkiceringsopgaver med sikkerhed end revision eller re-

’

view af historiske finansielle oplysninger, omfattet af RS om revision og review.’

Malet for revisor er saledes forst og fremmest at kunne afgive en erklaering med hoj eller begraenset

grad af sikkerhed. RS 3000 udtrykker dette mal lidt omvendt ved at beskrive, at malet ved en opga-

135 FSR’s revisionstekniske udvalg, afsnit 38
16 RS 3000, afsnit 2
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ve med en erklering med sikkerhed er at reducere opgaverisikoen til et acceptabelt lavt niveau, hvor
det acceptable niveau for opgaverisiko er hgjere ved begranset sikkerhed end ved hej grad af sik-
kerhed."*” Revisors kan saledes ikke positivt bekrafte noget i sin konklusion ved begranset grad af

sikkerhed.

RS 3000 favner bredt, bade med hensyn til milgruppe og erkleringsemne.'*® RS 3000, kan herfor
vaere losningen pa forskellige typer af erkleringsopgaver, og et eksempel der naevnes direkte 1 stan-

darden er afgivelse af en erklaring vedrerende intern kontrol. '

I afsnit 5.3.2.1.2 fremgar det at begrebsrammen kraver et trepartsforhold, for at der er tale om en
erklering med sikkerhed, og safremt et sddanne eksisterer, vil den pagaldende erklering vaere om-
fattet af revisorloven.
En RS 3000 erklering afgives saledes 1 overensstemmelse med RL § 1, stk. 2, idet erkleringen af-
gives med sikkerhed og som udgangspunkt til brug 1 et trepartsforhold. Da erkleringsbekendtgerel-
sen indeholder de samme afgransninger af revisors arbejde som revisorloven, '® gzlder erklerings-
bekendtgerelsen, 1 henhold til dennes § 1, ligeledes for erkleringer afgivet 1 henhold til RS 3000.
Dette afspejles ogsa i Erhvervs- og Selskabsstyrelsens erklaeringsvejledning, hvoraf det fremgér at:
I forhold til revisionspdtegninger og erkleeringer om review pad regnskaber er andre erklceringer
ofte rettet mod én eller fa modtagere, som er kendte ved afgivelsen af erkiceringen. Revisor skal der-
for udforme erklceringen ud fra behovene hos denne begreensede kreds af modtagere. Det kan veere
hensigtsmeessigt, at revisor i erklceringen tilkendegiver, hvilke modtagere den pdgceldende erkice-
ring retter sig mod. Derved undgds problemer, hvis hvervgiver - bevidst eller ubevidst — anvender

erkleeringen over for andre modtagere end forudsat ved udarbejdelsen. "

En RS 3000 erklaering, der er afgraenset fra historiske, finansielle oplysninger, falder saledes inden-
for erkleringsbekendtgerelsens §§ 13 — 16, hvoraf der bl.a. fremgér folgende krav til en sddan er-
klering:

e Identifikation af erkleringsemnet

e Omtale af revisors ansvar

e Omtale af revisors udferte arbejde

"7RS 3000, afsnit 2

'8 Fiichsel, Kim, Peter Gath, Lars Bo Langsted og Jens Skovby, s. 285
139 RS 3000, afsnit 49, pkt. e

1% Erklaeringsbekendtgerelsen, s. 8

1! Erklaeringsbekendtgerelsen, afsnit 7
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e Eventuelle forbehold
e Konklusion om det udferte arbejde

e Eventuelle supplerende oplysninger

P4 baggrund af ovenstdende gennemgang af RS 3000, kan det sdledes fastslas at denne kan vare
anvendelig 1 forbindelse med revisors erklaering i henhold til revisionsbekendtgerelsen § 6, nr. 1,
safremt der eksisterer et trepartsforhold i lovens forstand, og denne afgives med sikkerhed. Endvi-
dere kan det udledes at hvis RS 3000 anvendes som erkleringsform, tilrddes det at revisor tilkende-
giver hvem erkleringen er rettet til, siledes erklaeringen ikke anvendes over for uberettigede mod-
tagere.

Slutteligt fastsaetter RS 3000 nogle krav, til udformningen af erklaringen, som revisor ligeledes skal

vare opmarksomme pd, sdledes standarden efterleves.

5.3.2.1.2.4.2 Beslegtede opgaver
Med indferslen af § 1, stk. 3 1 RL har det varet lovgivers intention at deekke forskellige erklaeringer,

1 henhold til eksempelvis serlovgivning, af, siledes disse erkleringer uanset krav om sikkerhed, pa
et vist plan, vil veere omfattet af revisorloven. Felles for disse erklaeringer er fravaeret af sikkerhed

og konklusion 1 revisors erklaering.

Inden for disse erklaeringer opereres normalt med to typer af erkleringer:'®*
e Aftalte arbejdshandlinger vedrerende regnskabsmaessige oplysninger (RS 4400)
e Assistance med regnskabsopstilling (RS 4410)

I henhold til revisorlovens bestemmelser er det kun enkelte dele af loven, der omfatter denne type af

erkleringer, og alle andre bestemmelser 1 loven falder saledes udenfor.

Nogle af de essentielle bestemmelser, som omfatter denne typer erkleringer vurderes at vaere:'®
e Revisor skal udfere sit arbejde med professionel kompetence og forneden omhu.
e Revisor behaver ikke vaere uathengig ved afgivelse af denne type erklaeringer. Manglende

uafhaengighed skal dog oplyses.

12 Fiichsel, Kim, Peter Gath, Lars Bo Langsted og Jens Skovby, s. 309
19 Fiichsel, Kim, Peter Gath, Lars Bo Langsted og Jens Skovby, s. 308
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Foruden ovenstdende gelder endvidere revisors indberetningspligt til SOK, revisors tavshedspligt,
mulighed for at indbringe revisor for revisorna@vnet samt straffebestemmelserne 1 RL § 54, stk. 4, 1.

punktum.'®*

Aftalte arbejdshandlinger vil meget ofte dekke over mange andre forhold end regnskabsmassige
oplysninger, hvorfor der fokuseres pa RS 4400 til brug for denne athandling. Dette fremgér af afsnit
2 i standarden som lyder sdledes:

“Denne RS retter sig mod opgaver vedrorende regnskabsmeessige oplysninger. Den kan imidlertid
veere retningsgivende ved opgaver om ikke-regnskabsmeessige oplysninger under forudscetning af,
at revisor har tilstreekkeligt kendskab til det pdgceldende omrdde, og at der er rimelige kriterier,

som observationer og resultater kan baseres pa”

Dette er sdledes en erkendelse af, at revisor godt kan bruge denne standard for aftale arbejdshand-

linger uden for det regnskabsmaessige omrade, sa leenge revisor fortager de nedvendige tilpasninger.

Efter ikrafitreedelsen af den nye erklaeringsbekendtgerelse om godkendte revisorers erklaeringer, den
1. juli 2008, glder erkleringsbekendtgerelsen kun erkleringer med sikkerhed.'® Som folge heraf
vil erklaringer efter RL § 1, stk. 3, herunder RS 4400, falde udenfor erkleringsbekendtgerelsens
rekkevidde. Dog indeholder revisionsstandarden krav til erkleeringernes udformning, som revisor
skal overholde.

RS 4400 er som udgangspunkt tilteenkt anvendelse 1 et trepartsforhold, 1 henhold til RL § 1, stk. 3,
men kan ogsd anvendes 1 et topartsforhold. Séfremt den anvendes i et topartsforhold, skal revisor

dog veere opmarksom pa, at erkleringen vil falde udenfor lovens anvendelsesomrade.

Malet med en opgave om aftalte arbejdshandlinger fremgar af afsnit 4 i RS 4400, som tilsiger:
“Malet med en opgave om aftalte arbejdshandlinger er, at revisor udforer revisionslignende ar-
bejdshandlinger, som revisor, virksomheden og enhver relevant tredjepart er blevet enige om, og

’

erklcerer sig om de faktiske resultater.’

Revisor skal siledes udelukkende erklare sig om de faktiske resultater af de handlinger der er ud-
fort. Dette understreger vigtigheden af, at de aftalte arbejdshandlinger er ngje udspecificeret, sile-

des alle parter er enige om hvilket arbejde der kraeves udfert. Som folge heraf skriver revisor ogsa i

' Fiichsel, Kim, Peter Gath, Lars Bo Langsted og Jens Skovby, s. 308
19 Erklaeringsbekendtgerelsen, s. 2
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sin erklaering efter RS 4400, hvad undersegelserne 1 henhold til den indgiede aftale har medfert af
resultater. Disse resultater fremstar sa til gengaeld ogsa som fakta, og kan siges at veere med 100 %
sikkerhed - dog ikke med sikkerhed som defineret i begrebsrammen.'®®

Til gengeeld udtaler revisor sig ikke om fuldstendighed eller forhold der falder udenfor de aftalte
arbejdshandlinger, der kunne resulterer 1 et helt andet resultat end det revisor, pa baggrund af de af-
tale arbejdshandlinger, er ndet frem til. Netop idet fuldsteendigheden ikke er et element der tages 1
betragtning 1 denne RS, vurderes det at en erklering om en virksomheds samlet interne kontrolpro-
cedurer og forretningsgange vil vaere kompliceret at afgive, idet en sddan gennemgang vil kreve
fuldsteendighed 1 vurderingen af hvorvidt en virksomheds samlede risici er afdekket. RS 4400 kan
derfor som udgangspunkt godt anvendes i forbindelse med revisors erklering i henhold til revisi-
onsbekendtgerelsen § 6, nr. 1, om end det vil veere omstendigt at opnd 100 % overbevisning om er-

kleringsemnet, som en sadan erklaering krever.

5.3.3 Erkleringsmedie
Revisionsbekendtgarelsen tilskriver at revisors erklaring 1 henhold til § 6, nr. 1 skal afgives 1 proto-

kollen for &rsregnskabet. For at kunne vurdere hvorvidt protokollen kan anses som det rette rappor-
teringsmedie samt om der eksisterer serlige bestemmelser der ville kunne indvirke pa valg af erklae-

ringsform, anses det for nedvendigt at foretage en kort gennemgang af reglerne for revisionsproto-
kollen.

Selve revisionsprotokollen er ikke noget specielt dansk fanomen, men der er traditionelt lagt stor
veaegt pa forelsen af denne protokol her i landet.'®” Revisionsprotokollen skal udarbejdes, nér der har
vaeret udfert revision af drsregnskabet, og fungere pa denne mide som kommunikationsmiddel mel-
lem revisor og virksomhedens ledelse. I modsatning til revisionspategningen i arsregnskabet, som

er offentligt tilgeengeligt, er revisionsprotokollen en intern rapportering til virksomhedens gverste

168 169 170

ledelse ™" (hvervgiver), og er som folge heraf, som udgangspunkt, ikke offentligt tilgaengelig .
Foring af revisionsprotokol er 1 Danmark reguleret af revisorloven, med hjemmel 1 §§ 20 og 21
samt af RS 265, som alle stiller visse indholdskrav samt bestemmelser for hvornar revisor skal ud-

arbejde revisionsprotokollater. Endvidere indeholder selskabslovens § 129 en bestemmelse som pa-

1% Fiichsel, Kim, Peter Gath, Lars Bo Langsted og Jens Skovby, s. 313

167 Revisorloven med kommentarer, s. 59

1% Med virksomhedens everste ledelse menes det ledelsesorgan, som har ansvar for overordnet tilsyn med den daglige
ledelse.

199 Afsnit 5.3.4 indeholder en nzermere redegerelse for revisionsprotokollens tilgzngelighed.

' Fiichsel, Kim, Peter Gath, Lars Bo Langsted og Jens Skovby, s. 339
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leegger bestyrelsen at underskrive revisionsprotokollen, som en bekraftelse pa, at de er blevet gjort
bekendt med indholdet.

Ved at implementere revisionsbekendtgerelsen § 6, nr. 1, som bestanddel 1 revisionsprotokollen,
kan det sdledes antages at bade revisor sédvel som bestyrelsen, pa baggrund af revisors erklering,

erklerer sig om selskabets interne kontrolprocedurer og forretningsgange.

Revisionsprotokollen er sdledes vigtig for bestyrelsen, idet bestyrelsen herigennem fér relevant rap-
portering om forhold, som er omfattet af revisors arbejdsopgaver, og som revisor anser som vasent-

lige for bestyrelsens udforsel af sit hverv.'”!

Samtidig fungere revisionsprotokollen som dokumentationsvarktej for revisor, saledes revisor kan
dokumentere at have meddelt alle vaesentlige forhold, identificeret under revisionen, til selskabets

overste ledelse.!”?

Andre har sdledes principielt ikke indflydelse péa indholdet 1 revisionsprotokollen,
men fremkommer der 1 s&rbestemmelser (lex specialis) krav til indfersel eller oplysning 1 revisi-
onsprotokollen, skal disse dog folges. ' Det er saledes revisor der fastsatter niveau for vasentlig-
hed og risiko 1 forbindelse med hvilke emner der skal behandles i protokollen - indenfor rammerne

af lovgivningen og god revisorskik.'™

Af ovenstidende kan det udledes at revisionsprotokollen, som udgangspunkt ikke kan anses for et
passende erklaringsmedie for revisors erklering i henhold til revisionsbekendtgerelsen § 6, nr. 1,
idet revisionsprotokollen er mentet pad revisors kommunikation af vaesentlige forhold, identificeret
under revisionen, og som falge heraf vil have en naturlig tilknytning til selskabets arsrapport. Dvs.

vaesentlige forhold af betydning for selskabets drsrapport.

Hvorvidt selskabet har betryggende interne kontrolprocedurer og forretningsgange, som favner bre-
dere end de regnskabsmaessige omrader, kan ikke antages at vere tilknyttet vaesentlige forhold af
betydning for selskabets drsrapport. Idet RS 265, afsnit 7, tilsiger at revisor skal pase overholdelse
af de sarlige bestemmelser om revisionsprotokollens form og indhold, der er fastsat i lovgivningen
og vedtaegterne for den pageldende virksomhed, har revisor dog, som udgangspunkt, ikke mulighed
for at @endre erkleringsmedie for revisors erklaering 1 henhold til revisionsbekendtgerelsen § 6, nr.

I.

' Fiichsel, Kim, Peter Gath, Lars Bo Langsted og Jens Skovby, s. 341
2RL § 20, stk. 3

'73 RS 265, afsnit 7

" RL § 20, stk. 3
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I efterfolgende afsnit, vil der blive foretaget en nermere redegerelse af de lovkrav og revisionsstan-
darder der har indflydelse pd revisionsprotokollens indhold, for herved at identificere sarlige be-
stemmelser, som kan have indflydelse pé revisors erklering 1 henhold til revisionsbekendtgerelsen

§ 6, nr. 1 samt erkleringsmediet.

5.3.3.1 Lovkrav og standarder vedrerende revisionsprotokollen
Bestemmelserne om foring af revisionsprotokol har tidligere veret reguleret i bAde ARL og erklae-

ringsbekendtgerelsen,'”> men er efter vedtagelse af den nye revisorlov i 2008, nu udelukkende regu-
leret af revisorloven, idet alle bestemmelser om foring af revisionsprotokol blev optaget direkte 1

denne, med hjemmel 1 §§ 20 og 21.17

Revisors kommunikation af revisionsmessige forhold til virksomhedens overste ledelse er derud-
over omfattet af RS 260 om kommunikation af revisionsmassige forhold til virksomhedens gverste
ledelse, samt RS 265 om revisionsprotokollen.'”’

Af ovrige relevante standarder kan nevnes RS 210 om indhold af revisionsaftaler, RS 240 om revi-
sors ansvar for at overveje besvigelser ved revision af regnskab samt RS 250 om vurdering af over-

holdelse af lovgivningen.'”™

Idet der til brug for atklaringen af athandlingens problemstilling ude-
lukkende fokuseres pa revisors kommunikation via revisionsprotokollen, til virksomhedens gverste

ledelse, vil der ikke blive foretaget en nermere redegerelse af RS 210, 240 og 250.

Foruden ovenstaende er revisionsprotokollen for finansielle virksomheder endvidere reguleret af
revisionsbekendtgerelsen § 4, som fremsatter krav om sarlige oplysninger, revisor skal medtage 1
revisionsprotokollen. Disse krav omhandler primart folgende:
e Oplysning om samtlige pabud som Finanstilsynet har afgivet i regnskabséret, samt de pabud
der ikke er efterlevet fra aret for.
e Oplyse om hvorvidt revisor har overholdt forbudet mod selvrevision.
e Opsummering af samtlige pataler og risikooplysninger, som Finanstilsynet har afgivet 1

regnskabsdret.

'75 R&R ONLINE — Revisionsprotokollen, s. 1
¢ Fiichsel, Kim, Peter Gath, Lars Bo Langsted og Jens Skovby, s. 345
177 11
Ibid
'78 R&R ONLINE — Revisionsprotokollen, s. 1
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Idet ovenstdende bestemmelser ikke anses for at have indflydelse pa vurderingen af revisionsproto-
kollen som rapporteringsmedie for revisors erklaering 1 henhold til revisionsbekendtgerelsen § 6, nr.
1, er det 1 athandlingen valgt ikke at foretage en nermere redegorelse af bestemmelserne 1 revisi-

onsbekendtgerelsen § 4.

§ 4 1revisionsbekendtgerelsen suppleres af RL § 21, som er en s@rbestemmelse montet pa bl.a.
virksomheder underlagt tilsyn af Finanstilsynet, herunder fondsmaeglerselskaber. RL § 21 tilsiger at
revisor 1 revisionsprotokollater, der vedrerer et rsregnskab m.v. skal oplyse om:
1. Andre ydelser end revision, der er leveret til den reviderede virksomhed af revisionsvirk-
somheden og dens dattervirksomheder, og
2. de foranstaltninger, der er iveerksat for at mindske eventuelle trusler mod revisors uafhcen-

gighed, som dokumenteret af revisor, jf. § 24, stk. 6.

I lighed med revisionsbekendtgerelsen § 4, er dette yderligere tiltag som kan anses for offentlighe-
dens made til, bl.a. at gennemsigtiggere revisors arbejde 1 virksomheder, der er 1 offentlighedens
interesse. Det kan dog udledes at denne paragraf i lighed med revisionsbekendtgerelsen § 4, ikke
har indflydelse pa vurdering af revisionsprotokollen som erkleringsmedie for revisors erklering i

henhold til revisionsbekendtgerelsen § 6, nr. 1.

I modsatning til de ovrige bestemmelser 1 revisorloven er § 20 kun obligatorisk, hvor der er tale om
udforsel af lovpligtig revision.'” RL § 20 fastsetter de overordnede krav til indholdet i revisions-

protokollen, og er formuleret sdledes:

YRevisor skal fore en revisionsprotokol i virksomheder, hvis arsregnskab m.v. revideres.
Stk. 2. Revisionsprotokollen skal fores til hvervgivers brug, medmindre andet er kreevet. I virksom-
heder, som har et revisionsudvalg, jf- § 31, er revisionsprotokollen endvidere til revisionsudvalgets
brug.
Stk. 3. I revisionsprotokollen skal revisor redegare for arten og omfanget af de udforte revisions-
arbejder og konklusionen herpa. Revisor skal herunder i det mindste oplyse om folgende, nar der er
udfort revision:

1. Vesentlige sporgsmal vedrorende revisionen, herunder iscer veesentlig usikkerhed, fejl eller

mangler vedrorende virksomhedens bogholderi, regnskabsvcesen eller interne kontrol,

1 .
7 Revisorloven med kommentarer, s. 60
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2. forhold, som normalt ma forventes at have betydning for modtagerens eller hvervgiverens
stillingtagen til arsregnskabet m.v.,
3. hvorvidt revisor opfylder lovgivningens krav til revisors uafhcengighed, og
4. hvorvidt revisor under revisionen har modtaget alle de oplysninger, der er anmodet om.
Stk. 4. Oplysninger i revisionsprotokollen kan ikke erstattes af andre meddelelser.
Stk. 5. I modervirksomheder, der afleegger koncernregnskab, skal revisionsprotokollen indeholde en

omtale af revisionen af koncernregnskabet.”

Med iagttagelse af athandlingens problemstilling, findes RL § 20, stk. 1 og 3, nr. 1 relevant, idet der
her er tale om revisorlovens stillingstagen til revisionsprotokollens formkrav samt revisors oplys-

ningspligt vedrerende virksomhedens interne kontrol.

Som det fremgar af stk. 3, nr. 1, skal revisor omtale svagheder i selskabets interne kontroller og re-
gistreringssystemer, der vil kunne fa vasentlig betydning for selskabet. Denne bestemmelse kan
fejlagtigt henforer laesers tanker pa revisionsbekendtgerelsen § 6, nr. 1, som tilsiger at revisor skal
erklerer sig om virksomhedens interne kontrolprocedurer og forretningsgange. RL 20, stk. 3, nr. 1
er dog et generelt krav, og henferer til mangler 1 forretningsgange og interne kontroller indenfor de
regnskabsmessige omrader, og har som folge heraf ikke tilknytning til § 6 i revisionsbekendtgerel-

sen, som kraver en selvstaendig erklaering.

Som det fremgér af stk. 1 er der ikke fastsat krav 1 RL § 20 til formkravet af indholdet, opbygningen
af eller detaljeringsgraden 1 revisionsprotokollater, hvorfor der 1 praksis ses en stor variation 1 om-
fanget af revisionsprotokollaterne. Hertil kommer endvidere, at der, inden for rammerne af RS 260,
RS 265 og god revisorskik, mellem revisionsfirmaerne, har udviklet sig en vis ens praksis for ud-
formningen af protokollater. Som folge heraf anses det for vaesentlige at gennemga disse revisions-
standarder naermere for at identificere mulige indicier for hvorfor revisionsbekendtgerelsen § 6, nr.

1 er bestemt som en bestanddel af revisionsprotokollen.

5.3.3.1.1 RS 265 - Revisionsprotokollen
I marts 2002 udsendte FSR’s revisionstekniske udvalg RS 265 om revisionsprotokollen, hvor der

undtagelsesvist ikke findes nogen tilsvarende international revisionsstandard. De danske regler om

revisionsprotokollater er 1 praksis en meget velfungerende kommunikation mellem revisor og besty-
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relsen, som knytter sig tzt til den danske tostrengede ledelsesmodel, hvor bestyrelsen'*® har en

overordnet og delvist uathengig kontrolopgave 1 forhold til selskabets direktion.

RS 265 tilskriver at revisionsprotokollen ikke ber omhandle lange detaljerede redegerelser for for-
hold, som ikke er vaesentlige for bestyrelsen. Safremt revisor foler trang eller bliver bedt om at re-
degore for visse forhold i detaljer, ber dette sdledes ske 1 et sarskilt notat uden for revisionsproto-

kollen for at sikre, at revisionsprotokollen alene omfatter forhold af vaesentlighed for revisionen.

RS 265 opererer med fem typer af revisionsprotokollater, hvoraf netop protokollatet vedrerende érs-
rapporten, som erklaeringen 1 henhold til revisionsbekendtgerelsen § 6, nr. 1 skal skrives 1, er et af
disse.

Det kommer til udtryk 1 RS 265 at protokollatet anvendes af bestyrelsen som et vigtigt bidrag til
vurdering af drsregnskabet, hvorfor redegerelsen for det udferte revisionsarbejde ber begranses til
risikoomréder 1 forhold til arsregnskabet og mere vesentlige regnskabsposter og regnskabsmassige

forhold.

Det er 1 henhold til revisorloven et krav, at det i revisionsprotokollatet omtales, safremt der er ind-
gdet aftale om udfersel af detaljeret kontrol eller om afgivelse af rapporter eller erkleringer 1 for-
bindelse med rddgivning og assistance. Dog er det hverken et krav i revisorloven eller 1 RS 265, at
beretning om ekstraopgaver sker i separate protokollater.

Dette kommer sig af, at revisor 1 visse tilfaelde, afgiver en lang raekke erklaeringer ud over revisi-
onspategningen. Sadanne erkleringsopgaver skal oplyses i revisionsprotokollen, ikke nedvendigvis
ved en fuld gengivelse heraf, men 1 hvert fald ved angivelse af de vigtigste erkleringer, bl.a. med
henblik pa at sikre, at ledelsen er bekendt hermed.

Det kan diskuteres hvorvidt det ville vere fornuftigt at behandle erkleringen 1 henhold til revisions-
bekendtgerelsen § 6, nr. 1 pd samme mdde. Dvs. at revisor alternativt kunne oplyse 1 protokollen at
erkleringen 1 henhold til revisionsbekendtgerelsen § 6, nr. 1 er udfert samt resultatet heraf, men el-

lers lave en separat erklering til virksomheden.

5.3.3.1.2 Kommunikation af revisionsmaessige forhold til virksomhedens everste ledelse
12009 blev RS 260 udsendt 1 sin nuvarende form, som tilsvarer den tidligere version af den interna-

tionale ISA 260 udstedt af IFAC.

'80 Et fondsmaeglerselskab kan ikke have et tilsynsrad, som omtalt i selskabslovens § 111, stk. 1, nr. 2
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RS 260 omhandler, som skrevet, kommunikation af revisionsmessige forhold til virksomhedens

overste ledelse, og skal leeses 1 ssammenhang med RS 265.

Det fremgér af RS 260 at revisor skal kommunikerer revisionsmassige forhold af ledelsesmassig
interesse, der viser sig ved revisionen af drsregnskabet til virksomhedens gverste ledelse.
Revisionsmassige forhold og det arbejde der ligger bag, defineres i RS 260, afsnit 4 som:

7 I relation til denne RS er "revisionsmeessige forhold af ledelsesmeessig interesse" de forhold, der
viser sig ved revisionen, og som efter revisors opfattelse er bade vigtige og relevante for den over-
ste ledelse i forbindelse med regnskabsafleeggelsen. Revisionsmeessige forhold af ledelsesmcessig
interesse omfatter kun de forhold, som revisor har fdet kendskab til som et resultat af den udforte
revision. Revisor har ikke ved en revision udfort i overensstemmelse med RS pligt til at planlegge

revisionshandlinger alene med sigte pa at identificere forhold af ledelsesmcessig interesse.”

Revisor skal séledes vurdere revisionsmassige forhold af ledelsesmassig interesse, der viser sig
ved revisionen af arsregnskabet, og kommunikere disse til den overste ledelse.

Et forhold der nevnes direkte 1 RS 260, afsnit 11, er veesentlige svagheder 1 de interne kontroller,
sporgsmal vedrerende den daglige ledelses integritet samt besvigelser, som involverer den daglige
ledelse.

Der taenkes bl.a. her pa svagheder 1 de interne kontrollers design og funktion, som kunne indikere,
at anden ledelsesinformation, herunder deldrsrapporter, som ikke er revideret, ogsd kunne indeholde

fejl. Der er sdledes ikke fokus pd omrdder der ikke péavirker de regnskabsmassige informationer.

Safremt revisor eller bruger af revisionsprotokollen ikke var opmaerksom pé definitionen af revisi-
onsmeessige forhold af ledelsesmcessige interesse”’, kunne ovenstdende eksempel, til forveksling,
sammenlignes med forméilet af revisionsbekendtgerelsen § 6, nr. 1. Ved implementering af revisi-
onsbekendtgerelsen § 6, nr. 1 1 revisionsprotokollen skal revisor og de tiltenkte brugere, saledes
vaere opmearksom pa at denne erklaring adskiller sig fra det resterende indhold i protokollen. End-
videre skal revisor vaere opmerksom pa at der kraeves yderligere handlinger for at revisor kan afgi-
ve en sddan erklaring, idet revisionen normalt ikke identificerer alle forhold der kan vare relevante
for den overste ledelse,'®! og herfor implicit heller ikke alle de vesentlige risici virksomheden er

udsat for.

'81 RS 260, afsnit 12, pkt. b
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P4 baggrund af ovenstdende kan der sdledes sattes spergsmalstegn ved vardien af revisionsproto-
kollen som erkleringsmedie for revisionsbekendtgerelsen § 6, nr. 1, idet der ved implementering af
erkleringen 1 revisionsprotokollen indirekte opstar modsatrettet effekter mellem erkleringsmediet

og erklaringsopgaven.

5.3.4 Adgang til revisionsprotokollen
Som navnt 1 afsnit 5.3.3 udarbejdes revisionsprotokollater som udgangspunkt alene til brug for be-

styrelsen, og indholdet heraf kommer siledes 1 princippet ikke til andres kundskab. Denne hovedre-
gel er af afgerende betydning for, at revisor uden hensyntagen til omverdenen kan skrive frit 1 pro-
tokollen, herunder relevante kritiske bemarkninger.

I visse tilfelde er der dog tillagt en tilsyns- eller kontrolmyndighed ret til indsigt 1 revisionsproto-
kollen. Dette gaelder bl.a. for finansielle virksomheder, jf. revisionsbekendtgerelsen § 3, stk. 4, her-
under fondsmaglerselskaber. Her gelder at Finanstilsynet er den myndighed, der er tillagt adgang
til revisionsprotokollen, idet en kopi af protokollatet vedrerende érsrapporten skal indsendes til Fi-

nanstilsynet sammen med to eksemplarer af den godkendte &rsrapport. '*2

Hvis der fokuseres pé revisionsprotokollen som erkleringsmedie, med iagttagelse af ovenstaende
ret til indsigt, er fordelen, ved at implementere revisionsbekendtgerelsen § 6, nr. 1 som bestanddel i
revisionsprotokollen, at Finanstilsynet opnar indirekte bekraftelse fra bdde virksomhedens bestyrel-
se samt revisor, idet begge parter skal underskrive protokollen.

Ulempen ved at lovgiver har implementeret paragraffen 1 revisionsprotokollen og gjort denne til-
gaengelig for Finanstilsynet, er at denne breche 1 den ellers fortrolige kommunikation mellem revi-
sor og bestyrelsen kan medfere at revisor 1 hejere grad holder protokollatets indhold strikt til det af
loven krevede og derved undlader at rapportere skriftligt om andre relevante iagttagelser, som det

kunne vere formalstjenligt at diskutere med ledelsen.

5.4 Delkonklusion
Der er i dette kapitel fortaget en gennemgang og redegerelse af den lov der omfatter revisionsbe-

kendtgerelsen § 6, nr. 1, samt teorien bag revisors erklaeringer, for herigennem at muliggere en vur-
dering af hvilken vardi denne paragraf har og hvad dens betydning er, erkleringsmediet samt er-

kleringsformen og dennes vardi.

"2 FiL § 194 stk. 2
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For at kunne redegere for hvilken vardi revisors erklering 1 henhold til revisionsbekendtgerelsen §
6, nr. 1, bidrager med 1 et erkleringsforhold, blev der 1 afsnit 5.2, foretaget en fortolkning af denne

paragraf ud fra retsdogmatikkens fortolkningsprincipper.

P4 baggrund af retsdogmatikkens beskrivende og analyserende virksomhed, blev der 1 afsnit 5.2.2,
redegjort for at det udelukkende er revisionsbekendtgerelsen § 6, nr. 1, der findes essentiel 1 forhold
til erkleerings merverdiskabende funktion, hvorfor paragraffens litra a — d ikke har varet behandlet

1 indeverende kapitel, og ligeledes ikke vil blive det fremadrettet 1 athandlingen.

P4 baggrund af den retsdogmatiske analyse blev der i afsnit 5.2.3, fortaget en ordlydsfortolkning,
kombineret med en praciserende fortolkning 1 afsnit 5.2.3.1, af bestemmelsen, med fokus pa ordene
erkleering, administrative og regnskabsmcessige praksis samt betryggende, hvor betryggende fand-
tes mest essentielt 1 forhold til at klarlegge hvilke arbejdshandlinger der kraeves af revisor 1 forhold

til erkleringsopgaven.

Der kan pa baggrund af fortolkningen bade fremfores argumenter for, at revisors arbejdshandlinger

skal begrenses til en kontrol af tilstedevaerelsen af virksomhedens interne kontrolprocedurer og for-
retningsgange, samt at revisor skal foretage handlinger for kontrol af disses effektivitet.

For at imedegé en mulig forventningskleft imellem modtager af revisors erklaering og revisor, blev

der i afsnit 5.2.3.1 fremfort rationaler, som underbygger den betydning af ordet betryggende, der er

mentet mod at sikre noget. P4 baggrund heraf i kombination med den foretaget retsdogmatiske for-

tolkning, kan det konkluderes, at revisor skal opnd bevis for effektiviteten af virksomhedens interne

kontrolprocedurer og forretningsgange 1 forbindelse med erklaeringsafgivelsen.

For at kunne foretage en vurdering af erkleringens vardi 1 erkleringsforholdet, skal der som skre-
vet 1 afsnit 5.3.2 tages udgangspunkt 1 begrebsrammen for erkleringsopgaver med sikkerhed, idet
denne er retningsgivende, for hvilke revisionsstandarder der finder anvendelse pé den enkelte er-

kleringsopgave, samt hvorvidt erkleringen er omfattet af revisorlovens bestemmelser.

Et centralt element der bade fremgar af begrebsrammens forudsatninger, samt revisorlovens be-
stemmelser, er hvorvidt der eksisterer et trepartsforhold eller e;.

I afsnit 5.3.4 blev der redegjort for at revisionsprotokollen som erkleringsmedie, som udgangspunkt
alene er til brug for bestyrelsen, og indholdet heraf siledes ikke kommer til andres kundskab. Som

en konsekvens heraf vil erkleringsopgaven, efter revisorloven, vere til hvervgivers eget brug (sel-
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skabet) og vil dermed ikke vare omfattet af revisorloven og erkleringsbekendtgerelsen, idet den
ansvarlige part og tiltenkte bruger ikke kan vaere indenfor samme organisation. I denne situation vil
der sdledes vere tale om et topartsforhold, og revisor ber understrege dette ved at rette erkleringen
direkte til virksomhedens bestyrelse.

Idet der 1 afsnit 5.2 dog blev redegjort for, at der er tale om en erklering, der kraves 1 henhold til
lovgivningen, vil revisionsbekendtgerelsen § 6, nr. 1 falde ind under RL § 1, stk. 3, hvormed en del

af revisorlovens bestemmelser alligevel vil vaere gaeldende.

P4 baggrund af den nermere redegorelse af lovens og begrebsrammens definition af et trepartsfor-
hold, kan det udledes at revisors sondering af, hvorvidt erkleringsopgaven er omfattet af et to- eller
trepartsforhold, ikke er helt sa simpel, men at der kraeves en konkret vurdering af hver enkelt opga-

ve.

I afsnit 5.3.4 blev der redegjort for at revisionsprotokollen, som noget serligt, skal indsendes til Fi-
nanstilsynet for finansielle virksomheder, herunder fondsmaglerselskaber. Dette kan sammenholdes
med den foretagne redegorelse af to- og trepartsfohold 1 afsnit 5.3.2.1.2.1, hvoraf det fremgér at sé-
fremt revisor er bevidst eller burde vide, at en erklaring, uanset om denne er stilet udelukkende til
virksomheden ledelse og derfor fremstar som et topartsforhold, vil bliver anvendt overfor tredje-

mand, vil dette blive betragtet som et trepartsforhold

P4 baggrund af dette kan det konkluderes, at trods det faktum at erkleringen 1 henhold til revisions-
bekendtgerelsen § 6, nr. 1 skal afgives i revisionsprotokollen, som per definition udelukkende er
stilet til virksomhedens ledelse, ber denne betragtes som en erklering 1 henhold til RL § 1, stk. 2,
idet der indirekte er tale om et trepartsforhold, 1 overensstemmelse med begrebsrammen for erkle-
ringsopgaver med sikkerhed. Trepartsforholdet vil sdledes besta af revisor, bestyrelsen som den an-

svarlige part og Finanstilsynet samt bestyrelsen som tiltenkte bruger.

At Finanstilsynet ber anses som tredjepart 1 erkleringsforholdet, underbygges endvidere af det fak-
tum at tilsynet i flere nylige sager har henvist til konkret indhold i revisionsprotokollen 1 forbindelse

med Finanstilsynets offentliggjorte redegorelser i henhold til FiL § 352 a'®. Séledes har Finanstil-

'83 T henhold til FiL § 352 a, skal finanstilsynet, nar en finansiel virksomhed er erklaret konkurs og staten har ydet ga-
ranti eller stillet midler til radighed, udarbejde en redegerelse for forlebet op til konkursen
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synet bl.a. henvist til indhold i revisionsprotokollerne for EBH Bank for arene 2003 til og med
2007"** samt for Roskilde Bank for arene 2005 til og med 2007'™.

Finanstilsynet tilkendegiver endvidere 1 begge redegerelser, at tilsynet leeser protokollerne vedre-
rende arsrapporterne med henblik pa at opnd en gget viden om virksomhedens drift, praksis, kapital
m.v., og foretager, pa baggrund af protokollaterne, en vurdering af om der er omréader, der giver
grundlag til tilsynsmaessig reaktion.'*®

Der ma ud fra Finanstilsynet brug af revisionsprotokollaternes indhold, med rette kunne drages pa-
ralleller til Buster Larsen-sagen U 1965.126 HD'*"'®  siledes at det ud fra almindelige retsgrund-
setninger folger at en sddan anvendelse af revisionsprotokollen, og derigennem revisors erklering i
henhold til revisionsbekendtgerelsen § 6, nr. 1, ikke med retsligt grundlag kan finde sted uden at
Finanstilsynet indgar i trepartsforholdet. Safremt Finanstilsynet ikke anses for at vare indgaet i tre-
partsforholdet, ma anvendelsen af revisionsprotokollaternes indhold betragtes som uretsmaessig an-
vendelse, idet det pa baggrund af U 1965.126 HD udledes at man ikke kan anvende noget aktivt,

som man ikke er part i.

Det der kan tale for, at Finanstilsynet, pd nuvarende tidspunkt, har valgt at implementerer revisi-
onsbekendtgerelsen § 6, nr. 1 1 protokollen, og ikke tilkendegivet denne som en selvstendig erkla-
ringsopgave, kan vere at denne bestemmelse pa et teoretisk plan, skal anses som en udvidet going

concern betragtning. Af RS 570 folger det at revisor, ved opnéelse af en forstaelse af virksomheden

'8 Redegeorelse for Finanstilsynets tilsyn med EBH Bank i henhold til § 352 a i lov om finansiel virksomhed i forbin-
delse med EBH Banks sammenbrug, s. 4 & 13-17

'3 Redegeorelse for Finanstilsynets tilsyn med Roskilde Bank i henhold til § 352 a i lov om finansiel virksomhed, s. 7,
14,20, 31 og 41

'8 Redegeorelse for Finanstilsynets tilsyn med EBH Bank i henhold til § 352 a i lov om finansiel virksomhed i forbin-
delse med EBH Banks sammenbrug, s. 14

'"71 begyndelsen af 1960’ erne medvirkede skuespiller Buster Larsen i en reekke TV-udsendelser under betegnelsen
”Cirkus Buster”, ligesom han optradte med den samme figur (udformet om klovnemaske og klovnefigur) under en pro-
vinsturné med et cirkus ligeledes kaldet ”Cirkus Buster”. Til brug for pressen blev der af et pressebureau optaget en
reekke fotos af ham, hvor han optradte i klovnerollen. Billederne blev senere - uden Buster Larsens medvirken - solgt af
bureauet til en producent af TV apparater, er benyttede et af dem som reklamemateriale for sine produkter, bl.a. som
indfaeldet pa skaermen i et fjernsynsapparat. Buster Larsen péastod denne anvendelse kendt uberettiget, ligesom han en-
skede erstatning for den allerede skete brug. Forholdet var ikke reguleret i lovgivningen, ligesom der ikke foreld nogen
retspraksis. @stre Landsret frifandt TV-producenten, idet "retten ikke [fandt] grundlag for at statuere med stotte i geel-
dende lovregler eller i domspraksis eller ud fra forholdets natur, at enhver benyttelse af en persons billede i forbindelse
med reklame er retsstridig, nar hans samtykke ikke foreligger”.

For Hejesteret gjorde Buster Larsen principalt geeldende, at “anvendelse af en persons billede i reklamegjemed ud fra
forholdets natur og almindelige retsgrundsatninger ikke er tilladt uden den pageldendes samtykke". Hajesteret gav i
dommen U 1965.126 HD Buster Larsen medhold med folgende begrundelse: ”Det findes af almindelige retsgrundseet-
ninger at folge, at en sddan anvendelse af en persons billede ikke mé finde sted uden den pageldendes tilladelse.” Bu-
ster Larsen blev herefter tilkendt en skensmaessig fastsat erstatning

188 Ewald, Jens. Om forholdets natur”
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og under hele revisionen, skal overveje, om der er begivenheder eller forhold og tilknyttede forret-

ningsmaessige risici, der kan rejse betydelig tvivl om virksomhedens evne til at fortsztte driften.'®

Som udledt 1 afsnit 5.2.2, palegger revisionsbekendtgerelsen § 6, nr. 1 revisor, at kontrollerer hvor-
vidt fondsmaglerselskabet har tilrettelagt betryggende interne kontrolprocedurer og forretningsgan-
ge pad virksomhedens vasentlige administrative og regnskabsmassige omrader, hvilket 1 athandlin-
gen er vurderet at omfatter hele virksomheder, herunder forretningsmaessige risici. Dette kan sale-

des betragtes som Finanstilsynets implementering af en ekstra going concern betragtning, som revi-
sors skal erklaerer sig om, hvorved Finanstilsynet opnar yderligere overbevisning om det pagelden-

de fondsmeglerselskabs evne til at fortsette driften det naste ar.

Idet protokollen, som beskrevet 1 afsnit 5.3.3 vedrerer regnskabet, hvilket going concern betragtnin-
gen ligeledes gor, anses denne sondering saledes rationel i1 forhold til revisionsprotokollen som er-

kleeringsmedie for revisors erklering jf. revisionsbekendtgerelsen § 6, nr. 1.

Trods ovenstaende er det pa baggrund af de 1 afsnittet fremforte argumenter, dog forfatternes over-
bevisning at erkleringen ber afgives som en selvstendig erklaringsopgave omfattet af begrebs-
rammen for erkleringsopgaver med sikkerhed, samt RL § 1, stk. 2. Med henvisning til figur 5.3.2-1,
vedrerende sammenhange 1 RS systemet kan det sdledes konkluderes, at den rette erkleringsform

for erkleringsopgaven ber vaere en RS 3000 erklering omfattet af revisorlovens bestemmelser.

Som beskrevet 1 afsnit 5.3.2.1.2.4.1, indeholder RS 3000 visse krav til udformningen af erklerin-
gen, herunder:

e Identifikation af erkleringsemnet

e Omtale af revisors ansvar

e Omtale af revisors udferte arbejde

e Eventuelle forbehold

e Konklusion om det udferte arbejde

e Eventuelle supplerende oplysninger

Som bestemmelsen i revisionsbekendtgerelsen § 6, nr. 1 stdr anfort pd nuvaerende tidspunkt, vil

overholdelse af disse formkrav ikke kunne efterleves, idet revisionsbekendtgerelsen bilag 1, nr. 4

'8 RS 570, afsnit 11— 12
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tilkendegiver en ngjagtig beskrivelse af erkleringens ordlyd, som kraves efterfulgt. Ordlyden er
som folger:

I henhold til revisionsbekendtgorelsen § 6, skal vi erklcere, at:

virksomhedens administrative og regnskabsmecessige praksis pa veesentlige omrdder, herunder for-

retningsgange og interne kontrolprocedurer, er tilrettelagt og fungere pa betryggende vis.

Som det kan ses af ovenstaende, tillader denne ordlyd ikke, at revisor vil kunne folge formkravene
til RS 3000, hvilket gor at bestemmelsen 1 sin nuverende form, ikke kan afgives som en selvstaen-
dig erkleringsopgave omfattet af RS 3000.

Dette faktum @ndre dog ikke p4, at det fortsat er forfatternes overbevisning, at erkleringen ber af-
gives som en selvstaendig erkleringsopgave omfattet af RS 3000. At revisionsbekendtgerelsen bilag
1, nr. 4, indeholder visse formkrav til erkleringen, som medferer at denne ikke kan efterleve form-
kravene 1 RS 3000, indikere snarere at Finanstilsynet, fejlagtigt, ikke anser revisors erklaering 1 hen-
hold til revisionsbekendtgerelsen § 6, nr. 1 som en selvstaendig erklaeringsopgave, hvilket ligeledes
underbygges af det faktum at bestemmelsen ikke indeholder krav til hvilken sikkerhed der kraves

af erkleringen.

For at undgd misforstéelser 1 forhold til revisors pligter 1 forbindelse med erklaringsopgaven, samt
vaerdien af erkleringen overfor tilteenkte brugere, er det saledes forfatternes overbevisning at erklee-
ringen ber udformes som en serskilt erklering, og ikke som en bestanddel af revisionsprotokollen,
som den er pa nuverende tidspunkt. Som en separat erklaering vil denne siledes skulle overholde
formkravene 1 henhold til RS 3000, hvormed formkravene jf. revisionsbekendtgerelsen, bilag 1, nr.

4 tilsidesettes.

Safremt revisionsprotokollen ikke anvendes som erkleringsmedie, er der endvidere mulighed for at
undgé de modsatrettede effekter, der opstdr ved implementering af erkleringen 1 revisionsprotokol-
len, idet revisors arbejdsopgaver 1 forbindelse med revisionsprotokollen (revisionspategningen) ver-
sus erkleringsopgaven i henhold til revisionsbekendtgerelsen § 6, nr. 1, efter forfatternes overbe-

visning kraever forskellige arbejdshandlinger, som omtalt i afsnit 5.3.3.1.2.

Ved at udarbejde en separat erklering til virksomheden, samt foretage oplysning i protokollen om,
at erklaeringen 1 henhold til revisionsbekendtgerelsen § 6, nr. 1 er udfert og resultatet heraf, undgas
herved de modsatrettede effekter. Sdledes vil Finanstilsynet, via protokollen, fortsat kunne modtage

indirekte bekraftelse fra revisor samt bestyrelsen om at erkleringsopgaven er udfert, samt resultatet
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heraf, men uden risiko for misforstaelser i forbindelse med erklaeringsarbejdet og erkleringens var-
di, idet denne vil vaere afgivet som en separat RS 3000 erklaering, udtrykt direkte om erkleringsem-

net og kriterierne.

Som beskrevet 1 afsnit 5.2.2, vurderes en selvstaendig erkleringsopgave lig revisionsbekendtgerel-
sen § 6, nr. 1, at favner bredt, idet en sddan erkleringsopgave vurderes at omfatte hele virksomhe-
den. Som folge heraf vil denne erkleringsopgave kreve, at der bliver udarbejdet en konkret arbejds-
ramme/vejledning for revisors arbejdshandlinger, som vil kunne skabe en felles forstielse for de
handlinger, revisor skal udfere og den sikkerhed revisors arbejde, 1 forbindelse med erkleringsop-
gaven affeder. Det vil siledes fordre, at der vil blive udarbejdet en konkret vejledning, som afgraen-
ser bdde bredden af revisors arbejdshandlinger, 1 form at hvilke vaesentlige omrdder af virksomhe-
den erkleringen dekker, samt foretager en afgrensning af hvorndr der er tale om effektive interne
kontroller.

I afsnit 5.3.2.1 blev der redegjort for, at en direkte erklering skal udtrykkes direkte om erklaerings-
emnet og de egnede kriterier. I afsnit 5.3.2.3.2.1 blev der redegjort for at et eksempel pa sddanne
kriterier, kunne vaeere COSO ERM. Det er forfatternes overbevisning at COSO ERM kan bistér revi-
sor 1 dennes gennemgang af interne kontroller for overbevisning om disses effektivitet, men dette
findes ikke ensbetydende med, at COSO ERM vil vaere et egnet kriterium 1 en erklaeringsopgave lig
revisionsbekendtgerelsen § 6, nr. 1. Safremt revisor skulle afgive sin erklering, udelukkende med
COSO ERM som egnet kriterium, vil dette efterlade en fortolkningsfrihed af vurderingen og malin-
gen af virksomhedens interne kontroller, som ligeledes er geeldende for revisionsbekendtgerelsen §
6, nr. 1 1sig selv, idet COSO ERM som referenceramme ikke indeholde en konkret afgrensning af,
hvorndr interne kontroller er effektive, eller hvilke arbejdshandlinger revisors skal foretage for at
opndr en overbevisning herom. Det er sdledes forfatternes vurdering at en ren anvendelse af COSO
ERM som kriterium 1 erklaeringsopgaven, vil medferer at revisors konklusion pé erklaeringsopga-
ven, 1 henhold til revisionsbekendtgerelsen § 6, nr. 1, vil vaere dben overfor fortolkning og misfor-
stdelse.

For at opnd en afgrensning og etablering af en falles forstaelse, herunder hvorndr der er tale om
svagheder, kunne Finanstilsynet med fordel, i samrad med FSR, udarbejde en vejledning indehol-
dende en afgrensning af bredden af revisors erklering samt hvorndr der er tale om effektive interne
kontroller, og hvilke arbejdshandlinger der er kraevet af revisors for at opna overbevisning herom.
En sadan vejledning kunne godt baseres pA COSO ERM, men ville ikke muliggere den fortolk-
ningsfrihed, der ville veere med hensyn til bredden og effektiviteten, som den rene teoretiske refe-

renceramme COSO ERM muligger. Ved at offentliggere en sddan vejledning pé f.eks. Finanstilsy-
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net hjemmeside, vil det kunne sikres, at vejledningen var kendt af bruger og dermed kunne fungere

som et egnet kriterium.

Ved implementering af en RS 3000 erklaering 1 lovgivningen, vil Finanstilsynet péleegge fondsmag-
lerselskaberne storre omkostninger til revisor. Omvendt vurderes en sddan implementering ikke at
palegge fondsmaeglerselskaberne hgje implementeringsomkostninger for at kunne imedekomme
kravene fra revisor 1 forbindelse med dennes erklering, idet fondsmaglerselskaberne allerede 1 dag
er underlagt § 71-vejledningen der tilskriver at virksomhederne skal have effektive interne kontrol-
procedurer og forretningsgange. Dog vurderes det at virksomhederne kan fa eget omkostninger til
dokumentation af de interne kontroller, da dette ikke i samme grad er kravet 1 henhold til § 71-

vejledningen.

For at anskueliggore det arbejde der kraeves at revisor 1 forbindelse med erkleringsopgaven 1 hen-
hold til revisionsbekendtgerelsen § 6, nr. 1, vil efterfolgende kapitel indeholde en redegerelse af
revisors arbejde 1 forbindelse med gennemgang af interne kontroller, foretaget pé baggrund af kon-
klusionen péd den retsdogmatiske fortolkning. Endvidere vil kapitlet indeholde en vurdering af hvor-

vidt revisors erklering ber afgives med hej eller begranset grad af sikkerhed.
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6 Revisors gennemgang og vurdering af interne kontroller
Som omtalt 1 kapitel 5, vil en erkleringsopgave lig revisionsbekendtgerelsen § 6, nr. 1 fordre at der

udarbejdes en vejledning/arbejdsramme til revisor, som redeger for hvorledes revisor opna tilstraek-
keligt og egnet bevis, for effektiviteten af virksomhedens interne kontrolprocedurer og forretnings-
gange, til at kunne afgive en erklaering herpa. En sddan vejledning ber, som beskrevet i kapitel 5,
indeholde en afgrensning af bredden af erkleringen samt en afgrensning af hvorndr revisor kan
udtale sig om effektiviteten af virksomhedens interne kontroller. Safremt revisionsbekendtgerelsen
§ 6, nr. 1, bliver en selvstendig erkleringsopgave, som fremsat i kapitel 5, vil der pa nuvarende
tidspunkt ikke vere en dansk vejledning, som revisor vil kunne tage udgangspunkt i pé dette omréa-
de. Som folge heraf vil erkleringsopgaven vere dben overfor fortolkning, som ville kunne fore til
hvidt forskellige konklusioner, alt athengig af hvilken revisor der udferte erkleringsopgaven — det-
te uanset om COSO ERM bliver anvendt som kriterium 1 erkleringsopgaven, som omtalt 1 afsnit
5.4.

Det kan derfor konkluderes at safremt revisionsbekendtgerelsen § 6, nr. 1 bliver en selvstendig er-
kleeringsopgave, vil dette fordre at der bliver udarbejdet en dansk vejledning pd dette omrade, for at

erkleringsemnet (effektiviteten af virksomhedens interne kontroller) bliver reviderbart.

En sddan vejledning er udarbejdet i USA, under PCAOB Auditing Standard No. 5, som er en vej-
ledning til revisor i forbindelse med dennes erklaring i henhold til SOX 404."° Forskellen mellem
SOX 404 og revisionsbekendtgerelsen § 6, nr. 1, bestdr i at SOX 404 er rettet mod virksomhedens
interne kontroller vedrerende finansiel rapportering, hvorimod revisionsbekendtgerelsen § 6, nr. 1
omfatter hele virksomheden og dermed alle fire mal 1 henhold til COSO ERM, jf. afsnit 3.3.1. End-
videre er PCAOB AS No. 5 baseret pa at revisor skal foretage revision af ledelsens vurdering af ef-
fektiviteten af de interne kontroller efter SOX 404,"" hvorimod revisors erklaring i henhold til re-
visionsbekendtgerelsen § 6, nr. 1, tilskriver at revisor skal foretage denne evaluering selvstendigt,
dog med det 1 baghovedet at ledelsen 1 fondsmaglerselskabet skal sikre at virksomheden har effek-

tive interne kontrolprocedurer og forretningsgange, jf. § 71-vejledningen.

Dette kapitel vil fortage en redegorelse af det arbejde der efter forfatternes overbevisning kraeves af
revisor 1 forbindelse med en erklaeringsopgave lig revisionsbekendtgerelsen § 6, nr. 1. Safremt det
er muligt vil redegorelsen baseres pa danske revisionsstandarder, idet det er forfatternes vurdering

at en vejledning til revisor, som redeger for hvorledes revisor opna tilstreekkeligt og egnet bevis, for

10 U.S. Securities and Exchange Commission
"' PCAOB Release No. 2007-005A
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effektiviteten af virksomhedens interne kontrolprocedurer og forretningsgange, med fordel kan ba-

seres pa de danske revisionsstandarder, og siledes ikke nedvendigger en implementering af

PCAOBAS AS No. 5 i dansk regulering. Arsagen hertil er at de danske revisionsstandarder i forve-

jen er kendt og anvendt af de danske revisorer modsat PCAOB AS No. 5.

For at overskueliggere en sammenligning mellem PCAOB AS no. 5 og de danske revisionsstandar-

der, for herved at identificere om der skulle vere tiltag, som efter forfatternes vurdering kraeves im-

plementeret fra den amerikanske vejledning, er disse sammenlignet i folgende tabel 6-1. Dette som

folge af at det er forfatternes overbevisning, at trods det faktum at PCAOB AS No. 5 er rettet mod

finansiel rapportering, og er en vejledning til revisor om revision af ledelsens vurdering af effektivi-

teten af de interne kontroller, endre dette ikke pa revisors tilgang til interne kontroller.

6-1: Sammenligning af PCAOB AS no. 5 og Danske Revisionsstandarder

Afhandlings Danske
reference Beskrivelse PCAOB AS no. 5 Revisionsstandarder
Framework COSO/COSO ERM COSO/COSO ERM
1 Overordnet for- 1-2 Gore revisor 1 stand til at At opné egnet og tilstraek-
mal med standar- vurdere effektiviteten af keligt bevis for effektivite-
den virksomhedens interne ten af virksomhedens in-
kontroller, og erklarer sig terne kontroller, for at
om dette. kunne erklarer sig i hen-
hold til revisionsbekendt-
gorelsen § 6, nr.1.
2 Integrering af 6 Revisionen af den interne 3000  Revisionsbekendtgerelsen
revision kontrol ber integreres med § 6, nr. 1, kreves afgivet i
revisionen af arsregnska- forbindelse med revisionen
bet. Mélene med revisio- af selskabets arsrapport.
nerne er dog ikke identiske, Safremt det er en selv-
hvorfor revisor skal plan- steendig erklering med
leegge og udferer arbejdet sikkerhed skal der udferes
med at opna malene i beg- selvsteendig planleegning
ge revisioner. og udfersel.
3 Risikovurdering 10-11 Revisor skal foretage en 315 Revisor skal foretage risi-

og identifikation

risikovurdering og identifi-
kation som ligger til grund

for hele revisionsprocessen.
Revisor skal identificere de
omrader med hgj risiko, og

rette sin opmarksomhed

kovurderingshandlinger for
at opna forstaelse for virk-
somheden og dens omgi-
velser.

Revisor skal identificere

veesentlige risici og rette
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Besvigelser

Anvendelse af
virksomhedens
allerede udferte

arbejde

Vasentlighed

Top-Down Ap-

proach

14

16 -19

20

22 -26

mod disse.

Revisor skal i sin planleeg-
ning og udfoersel af revisio-
nen af de interne kontroller
medtage sin vurdering af
risiko for besvigelser. Re-
visor skal under identifice-
ringen og testen af interne
kontroller evaluere om de
interne kontroller tilstraek-
keligt deekker identificere-

de risici — besvigelser.

Revisor kan bruge arbejde
udfort af den interne revi-
sion, hvilket kan reducere
revisors arbejdsopgaver.
Revisor kan desuden fa
assistance af intern revision
og evrigt personale. Revi-
sor skal dog vurdere objek-
tivitet og kompetence pa de
personer revisor baserer sit
arbejde pa.

Ved planleegning af revisi-
onen af de interne kontrol-
ler skal revisor bruge den
samme vasentlighedsover-
vejelse som denne bruger i
planlaegning af revision af
selskabets arsrapport.
Revisor skal bruge en top-
down approach til revision
af interne kontroller, for
herigennem at udveelge de
kontroller der skal testes.
De overordnede kontroller
benavnes “Entity-level
controls” som omfatter

f.eks. kontrolmiljeet.

315

240

315

3000

315

sin opmerksomhed mod
disse.

Revisor skal i sin planleeg-
ning og udfersel af erkle-
ringsopgaven om effektivi-
teten af de interne kontrol-
ler, medtage sin vurdering
af risiko for besvigelser.
Revisor skal under identi-
ficeringen og testen af in-
terne kontroller evaluere
om de interne kontroller
tilstreekkeligt deekker iden-
tificerede risici — besvigel-
ser.

Brug af virksomhedens
allerede udfoerte arbejde,
herunder bestyrelsen risi-
kovurdering mv., kan re-
ducerer revisors samlede
arbejdsopgaver. Revisor
skal dog vurdere objektivi-
tet og kompetence pé de
personer revisor baserer sit

arbejde pa.

Revisor skal overveje vee-
sentlighed ved planlaegning

af erkleeringsopgaven.

Revisor anvender en top-
down approach ved at opna
forstaelse af virksomheden
og herigennem udferer
risikovurderingshandlinger
for at opna forstaelse for

alle vaesentlige risici.
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10

11

12

13

Walkthroughs

Test af interne

kontroller

Bevis for kontrol-

lernes effektivitet

Hvilken periode
dekker revisors

arbejde

Omfanget af test
af kontroller

Evaluering af
identificerede

svagheder

34-38

39 -47

51

54

2 0g 62

Anses for oftest at vare
den mest effektive metode
til at forsta transaktioner og
dermed kunne udpege de
kontroller der skal testes.
Revisors skal teste falgen-
de:

- Design

- Funktionalitet, herunder
implementering
Virksomhedens interne
kontroller opdeles i for-
byggende og opdagende
kontroller.

Beviset i forbindelse med
revisionen af virksomhe-
dens interne kontroller,
athanger af arten, omfan-
get og den tidsmaessige
placering.

Revisor skal udtale sig om
de interne kontrollers ef-
fektivitet pa balancedagen.
Test af kontroller over et
storre tidsrum giver mere
dokumentation for effekti-

viteten af kontrollerne.

Jo mere omfattende en
kontrol testes, jo sterre
bevis opnar revisor om

effektiviteten.

Revisor skal ud fra den
fastsatte vaesentlighedsbe-
tragtning vurdere hvorvidt
en fejl/svaghed i virksom-
hedens interne kontroller,
enkeltvis eller i kombinati-

on, er vaesentlig.

315

315

330

330

330

3000

Ikke et krav men en del af
grundlaget for revisors
forstaelse af virksomhe-
dens interne kontroller og
procedurer.

Revisor tester de interne
kontroller, herunder vurde-
ring af kontrollernes de-
sign, funktionalitet og im-

plementering.

Beviset i forbindelse med
erkleringen om virksom-
hedens interne kontroller,
afhenger af arten, omfan-
get og den tidsmaessige
placering.

Revisor udformer test af
kontroller for at opna til-
straeekkeligt og egnet bevis
for kontrollernes effektivi-
tet. Test af kontroller over
et storre tidsrum giver me-
re dokumentation for ef-
fektiviteten af kontrollerne.
Omfanget vurderes af revi-
sor ved udevelse af sken i
forleengelse af overvejelser
om arten, omfanget og den
tidsmeessige placering, og
herunder graden af sikker-
hed.

Revisor skal ud fra den
fastsatte vaesentlighedsbe-
tragtning vurdere hvorvidt
en fejl/svaghed i virksom-
hedens interne kontroller,
enkeltvis eller i kombinati-

on, er vaesentlig.
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Safremt revisor identifice-
rer en eller flere vaesentlige
fejl/svagheder kan virk-
somhedens interne kontrol-
ler ikke betragtes som ef-

fektive.
Kilde: Egen tilvirkning

Som det fremgér af ovenstdende er det forfatternes vurdering at de identificerede handlinger, som
kraeves udfert af revisor 1 henhold til PCAOB AS No. 5 er dekket af tilsvarende danske revisions-
standarder.

Med afsat i tabel 6-1, baseres dette kapitels fremgangsméde for hvorledes revisor opndr sin overbe-
visning for de interne kontrolprocedurers og forretningsganges effektivitet, som illustreret 1 figur 6-
1. Det fremgar af figur 6-2 hvilke arbejdshandlinger identificeret i tabel 6-1, der gennemgés under

hvilke afsnit i dette kapitel - anskueliggjort under referencer.

91



6-2: Revisors opnaielse af overbevisning om effektiviteten af interne kontroller

Reference

Afsnit 6.1
Tabel 6-1:
Nr.1,2,6& 7

Afsnit 6.2
Tabel 6-1:
Nr.3,5&7

Afsnit 6.3
Tabel 6-1:
Nr.3,4,5&
6

Afsnit 6.4
Tabel 6-1:
Nr.3,8&9

Afsnit 6.5
Tabel 6 -1:
Nr.3,8&9

Afsnit 6.6
Tabel 6-1:
Nr. 9, 10, 11,
12& 13

Kilde: Egen tilvirkning

/

Planlzegning af
erklaeringsopgaven

Forstaelse af

virksomheden

Virksomhedens mal

Risiko-

— L —

Vzaesentlige risici

Design

e

Beskrivelse af interne
kontroller

Implementering

s N

Interne kontroller er
tilstede og anvendt

Test af interne

kontroller

=

Konklusion pa

effektiviteten af

interne kontroller

6.1 Planlaegning af erkleeringsopgaven
Det blev i kapitel 5 konkluderet at rammerne og herigennem arbejdshandlingerne for revisors er-

Overvejelser

Forstaelse af virk-
somheden
Vasentlighed
Effektiv

Fuldstendighed
Sandsynlighed
Effekt

Tids ramme

Forbygge/opdage
Kontrol formal

Interne kontroller
er implementeret
og udformet i hen-
hold til formal

Interne kontroller
tests for at sikre
funktionaliteten

klaeering 1 henhold til revisionsbekendtgerelsen § 6, nr.1 ber malrettes mod en vurdering af effektivi-

teten af de interne kontrolprocedurer og forretningsgange. Endvidere blev det udledt at revisors er-

kleering 1 henhold til bestemmelsen, ber afgives som en selvstendig erkleringsopgave 1 overens-
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stemmelse med RS 3000, og ikke som erklaringen er tilkendegivet 1 lovgivningen pd nuvarende

tidspunkt.

De indledende handlinger fordrer at revisor skal planlaegge opgaven sédledes at den udferes effek-
tivt'*?, herunder rette passende opmarksomhed mod vasentlige omrader i henhold til erklaringsop-
gaven.'”® Arten og omfanget af planlagningsaktiviteter vurderes i dette tilfelde at veere forholdsvist
omfattende idet erkleringsopgavens indhold vurderes at favne bredt, da revisor skal kunne erklaerer
sig pd alle veesentlige omrader i virksomheden, jf. revisionsbekendtgerelsen § 6, nr. 1.

Revisors ber derfor 1 god tid pabegynde planleegningsaktiviteten i forbindelse med erklaeringsopga-
ven. Foruden den indledende planlegningsaktivitet, skal revisors som noget af det forste opnar for-

o . o1 194
stielse af virksomhedens mal."”

6.2 Virksomhedens mal
Som andet punkt jf. figur 6-2, skal revisor opnd forstéelse af virksomhedens mal. Dette gor revisor

ved indledende at opné forstaelse af virksomheden og dens omgivelser,'*® '*® hvor revisor kan sege
vejledning til dette 1 RS 315. Denne tilskriver at revisor skal opnd forstielse af virksomheden, ved
at revisor udforer folgende risikovurderingshandlinger:"®’

e Forespoargselsprocedurer

e Analytiske handlinger

e Observationer og undersggelser

De tre risikovurderingshandlinger anvendes til sdvel revisors forstdelse af virksomhedens mél, som
til de andre handlinger herunder vurdering af design, implementering og funktionaliteten, som revi-
sor skal udferer for at opna overbevisning om effektiviteten af de interne kontrolprocedurer og for-

retningsgange som illustreret 1 figur 6-2.

Foresporgselsproducere bestér i fremskaffelse af skriftligt eller mundtligt udtalelse fra virksomhe-

den herunder fra savel ledelsen som fra andre medarbejdere, pa spergsmal stillet af revisor.'”® Dette

192 RS 3000, afsnit 12
193 RS 3000, afsnit 22
194 RS 315, afsnit 20
195 RS 3000, afsnit 12
196 RS 315, afsnit 20
97 RS 315, afsnit 7
198 RS 315, afsnit 9
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er en handling som hj&lper revisor med at forstd det milje hvori virksomheden agere, samt hvorle-

des virksomhedens mél og risikostyring er sammensat som beskrevet i afsnit 3.3.1."°

Analytiske handlinger kan vare nyttige til at identificere usedvanlige begivenheder og udviklings-
tendenser, som kan pavirke virksomhedens mal, der jf. COSO ERM kan influerer pa virksomhedens
risici.”

Observation og undersggelse kan understette revisors forespargselsprocedurer, ved at revisor ob-
servere virksomhedens vesentlige aktiviteter herunder beseger virksomhedens lokaliteter, og via
walk-troughs underseger og observere hvorledes de vasentlige aktiviteter udfores.”’’ Herunder kan
revisor gennemlase rapporter séisom manedsrapporteringer, kvartalsrapportering mv. fra ledelsen,

. o .o o . o .. 202
for herigennem at opna overbevisning for savel virksomhedens mal som risici.*

Ud over dette tilskriver RS 315 at revisor skal opné forstaelse af virksomheden ved at tage ud-
gangspunkt i de samme komponenter, som 1 COSO 1992. Det er dog vurderet at revisor i forbindel-
se med erkleringsopgaven 1 henhold til revisionsbekendtgerelsen § 6, nr. 1 vil opna en bedre forsté-
else af fondsmaglerselskaber og disses omgivelser ved at tage udgangspunkt i COSO ERM. Arsa-
gen til at det vurderes at vaere mere relevant at anvende COSO ERM som referenceramme 1 relation
til revisionsbekendtgerelse § 6, nr. 1, er at COSO ERM 1 hgjere grad, tager udgangspunkt 1 bestyrel-
sesansvar og risikostyring som beskrevet 1 afsnit 3.3.1. Dette er begge omrdde, som for tiden har
stor fokus, hvilket bla. fremgér af at disse begge er pointeret i Walker reviewet’” som omrader
med vesentlige mangler og forbedringsmuligheder®®, samt at Finanstilsynet for tiden arbejder pa

indforer yderlig regulering p4 omraderne®®’.

COSO ERM definere som beskrevet 1 afsnit 3.3.1, at der er fire forhold som revisor skal tage 1 be-
tragtning for at opnd forstdelse af alle relevante méal for virksomheden:

o Strategi

e Drift

e Rapportering

1 1bid

200 RS 315, afsnit 10

21 RS 315, afsnit 11

292 ibid

293 Walker reviewet er beskrvet i bilag 12
204 Walker, David, kap. 4 og 6

295 Julie Galbo
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o Compliance (overholdelse af lovgivning)

Da erklaeringen 1 henhold til revisionsbekendtgerelsen § 6, nr.1, tilskriver at revisor skal tage stil-
ling til alle veesentlige aktivitetsomrader, og ikke kun dem der er knyttet til regnskabet, jf. afsnit

5.2.3, skal revisor opnd forstéelse for alle fire mal i COSO ERM.

Ved at revisor opndr forstaelse for alle fire mal, gor dette at revisor tager stilling til alle vasentlige

forhold 1 virksomheden, hvormed naste skridt i processen, jf. figur 6-2, er risikoidentifikation.

6.3 Risikoidentifikation
Som anfort i figur 6-2, er revisors naste handling af identificerer vaesentlige risici*”, for derigen-

nem at opnd forstaelse for om virksomheden har etableret og implementeret kontrolprocedurer og
forretningsgange dakkende alle vasentlige aktivitetsomrader, og herunder alle vasentlige risici.””’
Denne handling anvendes saledes til at afgreense omfanget af erkleringsopgaven.

Da dette er et yderst essentielt punkt 1 processen, idet dette skal sikre fuldstendigheden i revisors
erklering, er det forsegt at identificere konkrete vaesentlige risici for fondsmaeglerselskaber gene-
relt, som revisor skal tage hgjde for 1 sine overvejelser for at kunne erklarer sig 1 henhold til revisi-

onsbekendtgerelsen § 6, nr.1.2%

Som det fremgér af afsnit 6.2, betragtes vasentlige omréder 1 relation til revisors erkleringspligt 1
henholdt til § 6, nr. 1, som vearende alle forhold, der kan have konsekvenser for virksomheden, og
ikke kun de der relatere sig til regnskabet. Da det ikke anses for muligt at udarbejde en komplet ri-
sikomodel, omfattende alle vaesentlige risici for fondsmeglerselskaber som helhed, er formalet med
dette afsnit at fremhaeve de 1 athandlingen vurderet veesentligste risici, set 1 forhold til savel fonds-

maglers virke samt skandaler i1 den finansielle sektor.

6.3.1 Revisors forstielse af risikofyldte og vaesentlige risici
I figur 6.3.1-1 er omradet med de vasentlige risici illustreret med den stiplede linien, hvor det ses at

vaesentlige risici forekommer ved at effekten af risikoen, samt at sandsynligheden for at risikoen

indtraeder, er hgj.

206 RS 315, afsnit 6
207 RS 315, afsnit 108
208 RS 315, afsnit 22
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6.3.1-1: Illustration af veesentlige risici

A |
Hﬂj risiko . I HQ] risiko
Lav sandsynlighed | Hoj sandsynlighed
|
Effekt af risikoen I
h M NN SN BN S S S . - - e
Lav risiko Lav risiko
Lav sandsynlighed Hgj sandsynlighed

v

Sandsynligheden for at risikoen opstar

Kilde: The accountancy foundation limited in UK, nr. 34

I FiL er der ikke et decideret krav om at ledelsen skal udarbejde en konkret risikovurdering. Dog
indeholder loven et krav om at fondsmeglerselskabet skal have effektive procedurer til at identifi-
cere, forvalte, overviage og rapportere om de risici, virksomheden er eller kan blive udsat for. *”
Hertil indeholder FiL. endvidere et krav om at bestyrelsen skal sgrge for at selskabet har en tilstraek-
kelig basiskapital og rdder over interne procedurer til risikoméling og risikostyring til lebende vur-
dering og opretholdelse af basiskapital af en sterrelse, type og fordeling, som er passende til at af-

dakke selskabets risici,”'® hvilket ligeledes vurderes at vare en form for risikovurdering.

COSO ERM angiver retningslinier for, hvorledes ledelsen ber strukturer sine overordnede risiko-
vurderinger med henblik pé etablering af tilstreekkelige effektive interne kontroller, der skal imede-
komme og forudse selskabets vasentligste risici. En risikovurdering udarbejdet af ledelsen kan 1 hgj
grad bidrage til revisors vurdering af og forstéelse af fondsmaeglerselskabets vaesentligste risici,
men revisor skal stadig ud fra sin professionelle skepsis vurdere om virksomheden er udsat for an-

dre vesentlige risici.

Som fer nevnt, kan COSO ERM sdledes anvendes som udgangspunkt til at fastsla de komponenter
som revisor skal opnd en forstdelse af, for at kunne identificere de vesentlige risici der métte eksi-

sterer 1 fondsmaeglerselskaber og disse omgivelser. Herfor skal revisor ved vurdering af vaesentlige
risici, tage udgangspunkt i alle otte komponenter, indeholdt 1 COSO ERM, som beskrevet 1 kapitel

3.

29 FiL § 71, stk. 1, nr. 5
MO EL § 125 stk. 1
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Ud fra athandlingens kapitel 4, hvor fondsmeglerselskabernes karakteristika er beskrevet, samt
med inspiration fra Finanstilsynets markedsudviklingsrapport for 2009 for fondsmaeglerselskaber, er
det 1 athandlingen fundet at folgende vesentlige risikoomrader er kendetegnet ved fondsmeglersel-
skabers virke og omgivelser.

e Markedsrisici

e Risici forbundet med indtjeningen

e Risikokoncentration

e Likviditetsrisici

e Operationelle risici

e Kontrolrisici

¢ Omdemmerisici

Ud fra ovenstdende oplistning, vil hvert enkelt omrdde blive gennemgéet, og herigennem vurderet
hvilke risici revisor skal tage stilling til 1 forhold til sin erklering efter revisionsbekendtgerelsen §
6, nr.1. Herunder vil det vurderes hvorledes de identificerede risici er afdekket igennem lovens mi-

nimumskrav til interne kontrolprocedurer og forretningsgange.

6.3.1.1 Markedsrisici
Markedsrisici er defineret som risikoen for, at markedsvardien af virksomheden aktiver og passiver

ndres som folge af forandringer i markedsforholdene.*"’

Ved markedsrisici skal revisor tage stilling til hvilke parameter der er anvendt til vaerdiansattelse,
herunder anvendte metoder for opgerelse af dagsvaerdi og om dette er gjort helt eller delvist med
reference til et aktivt marked eller pd grundlag af en verdiansattelsesmodel. Det vurderes i athand-
lingen, ud fra fondsmaglerselskabers virke, at der er vasentlige risici ved valuta-, rente- og aktie
kurs omraderne deekkende alle de instrumenter det enkelte fondsmaglerselskab har tilladelse til at
handle med, jf. afsnit 4.2.1, da disse parametre kan have en vasentlig effekt pd bl.a. fondsmagler-
nes beholdning af obligationer og aktier, hvilket generelt set er veesentlige regnskabsposter for

fondsmaglerselskaber.”'?

Pé baggrund af dette er der identificeret folgende vasentlige risici under markedsrisici:

21! Vejledning om opgerelse af individuelt solvensbehov, nr. 18
212 Finanstilsynet. Fondsmaeglerselskaber — markedsudvikling 2009
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e Valuta risici
e Rente risici

e Aktierisici

Det er i athandlingen fundet at disse vesentlige risici, alle er indarbejdet 1 lovgivningen, idet ledel-
sen har til opgave at sikre foranstaltninger der afdeekker disse vaesentlige risici. Ledelsen har 1 hen-
hold til § 71 vejledning pkt. 99 litra b, d og f, pligt til at udarbejde retningslinier, for rente- og valu-
tarisici herunder andre midler hvilket aktierisici vurderes at falder ind under. Endvidere tilskriver
denne vejledning at der skal vaere effektive interne kontroller pd alle de identificerede omrader, som
angivet 1 afsnit 5.2.4. Tillige er det et krav at der udarbejdes retningslinier til direktionen, som om-
fatter markedsrisici.”"? Det er herfor fundet at disse vaesentlige markedsrisici er afdakket af mini-

mumskravene 1 FiL § 71.

6.3.1.2 Risici forbundet med indtjeningen
I henhold til kapitel 4, er fondsmaglerselskabernes kerneindtjening netto kurtage, gebyrer og provi-

sionsindtagter, og 1 henhold til RS 240 er indregning og maling af indtagter altid betegnet som en
vaesentlig risiko.”'* Dette underbygges endvidere af at en del indtjening i fondsmaeglerselskaber,
som skrevet 1 kapitel 4, er baseret pd performance indtjening, som vurderes at medferer forhgjet ri-
siko, idet dette satter yderligere krav til selskabet performance i forhold til markedet. Hermed ages

incitamentet for virksomheden til f.eks. at generere fiktiv indtjening for at nd deres mal.

Revisor skal have fokus pa handel med vardipapir, da dette betegnes som den vesentligste transak-
tion 1 fondsmaglerselskaber, hvor retningslinierne pd omradet skal sikre at selskabet til en hver tid
har en kapital, der overstiger myndighedens krav.?'® Der skal desuden vaere fastlagt retningslinier
for hvorledes sdavel de bersnoteret som unoteret verdipapirer indregnes, samt hvilken dag der an-

vendes til indregning.'°

Nogle fondsmaglerselskaber har etableret sig pa et forholdsvist snavert forretningsomrade, hvor-
med der er en oget risiko for at indtjeningsgrundlaget forsvinder, safremt selskabets forretningsmo-

del bliver mindre eller helt forsvinder.”'” Tillige har nogle fondsmeglerselskaber en begraenset kun-

213 8 71-vejledningen, pkt. 98

21 RS 240, afsnit 60

213 Disse krav uddybes i afsnit 6.3.1.4

216 ¢ 71-vejledningen, pkt. 129 a og f

217 Finanstilsynet. Fondsmaeglerselskaber — markedsudvikling 2009
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dekreds, og en vasentlig risiko vurderes herfor at vaere tab af kunder, idet afgange hurtigt vil kunne

f4 meerkbar effekt pa selskabets indtjening.*'®

P4 baggrund af dette er der identificerede folgende vasentlige risici under risici forbundet med ind-
tjeningen:

e Indregning og maling af indtegter

e Performancebaseret indtjening

e Begranset antal kunder

I henhold til § 71, er det fundet at de vaesentlige risici ved indregning og maling af indtaegter samt
performancebaseret indtjening, er afdekket ved at ledelsen skal sikre effektive interne kontroller,

ved sivel registrering, bogfering og afvikling af handler.*"

Ledelsen har tillige 1 henhold til § 71-vejledningen pligt til at overholde god skik reglerne jf. FilL §
43, hvilket indebarer at de skal tage stilling til kundebehandling og bl.a. udarbejde skriftlige forret-
ningsgange og kundepolitikker, hvilket vurderes at vere en af de forebyggende kontroller, mod

kunde afgang.*

P4 baggrund af ovenstdende, er det 1 athandlingen vurderet af disse tre vaesentlige risici er indarbe;j-

det 1 lovgivningen, séledes at ledelsen har pligt til at sikre at disse er afdaekket.

6.3.1.3 Risikokoncentration
For fondsmaglerselskaber vurderes der at vaere en mulig vaesentlig branchemassig risikokoncentra-

tion, ved at nogle fondsmaglerselskaber begraenser deres forretningsmodel, til kun at handle med
aktier, bestemte typer af obligationer eller sarlige valutaer,”*'hvilket ogs er Finanstilsynet opfattel-
se, som egnsker storre fokus pé at fondsmaeglerselskaberne etabler en mere holdbar forretningsmo-

del, og har ivaerksat tiltag til at styrke dette omréde.”

P4 baggrund af ovenstdende er der identificerede folgende veasentlig risici under risikokoncentrati-

on:

18 Tbid

2198 71-vejledningen, pkt. 129 a
220 ¢ 71-vejledningen, del 5

2! Nielsen, Stig

222 Galbo, Julie
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e Snaver forretningsmodel

Denne risiko anses for at veret afdekket af lovgivningen da § 71-vejledningen bl.a. stiller krav til
bestyrelsen om at udarbejde retningslinier til direktionen, for alle veesentlige aktivitetsomrdder med
det formadl at fastlegge virksomhedens risikoprofil og angive hvilke dispositioner direktionen kan
foretage uden bestyrelsens forudgiende beslutning.*’Herunder skal retningslinierne redegere for

placeringen af likvide midler, aktier, andre midler mv.***

6.3.1.4 Likviditetsrisici
Ved likviditetsrisici forstés risici som folge af tidsmassige forskelle mellem indgdende og udgiende

22
pengestromme.**

Det er vurderet at de vaesentlige risici 1 forbindelse med fondsmaglerselskabers likviditet er mang-
lende overholdelse af de i FiL § 125 tilskrevet krav, herunder:**® % %%
e Overholdelse af minimumskapitalkravet

e Overholdelse af 25 % kravet

e Overholdelse af 8 % kravet

e Overholdelse af det individuelle solvensbehov

Disse vurderes for vasentlige idet manglende overholdelse af kravene, 1 verste fald kan medferer at
Finanstilsynet inddrager tilladelsen til at drive fondsmaeglervirksomhed, med hjemmel 1 FiLL §§ 224
og 225.

De fire identificerede vesentlige risici er alle indarbejdet 1 Fil § 125, og det er derfor ledelsens an-
svar at sikre foranstaltninger til at afdekke disse. Det er tillige 1 FiL § 71 stk. 1, nr. 5 et krav at virk-
somheden skal have effektive procedurer til at identificere, forvalte, overvage og rapportere om de
risici, virksomheden kan blive udsat for. Herunder tilskriver § 71-vejledningen at der skal udarbej-
des forretningsgang om lebende opgerelse og vurdering af fondsmaeglerselskabets tilstreekkelige

basiskapital og individuelle solvensbehov.***

223 & 71-vejledningen, pkt. 96

224 8 71-vejledningen, pkt. 99

22 Vejledning om opgerelse af individuelt solvensbehov, nr. 32
2O EiL § 125

7 Bilag 10, indeholder en kort beskrivelse af de fire kapitalkrav
228 & 71-vejledningen, pkt.13 f

100



6.3.1.5 Operationelle risici
Operationelle risici er risikoen for tab som folge af uhensigtsmassige eller mangelfulde interne pro-

cedurer, menneskelige fejl og systemfejl eller som folge af udefra kommende begivenheder.”

Ved fondsmaglerselskabers virke, vurderes der at vaere en gget risiko for hvidvaskning, insiderhan-
del og spekulationsforretninger, hvilket revisor skal tage stilling til ved at opna forstaelse for hvor-
ledes ledelsen har behandlet omréderne, som begge er tilskrevet 1 sdvel § 71-vejledningen, samt 1

bekendtgerelsen til spekulationsforretninger.

Hovedparten af transaktionerne i et fondsmaglerselskab, vurderes at vere rutinedata som folge af
fondsmaeglerselskabets virke og restriktioner 1 henhold til overholdelse af god vaerdipapirhandels-
skik. Fondsmaglerselskaber anses for at vaere athangige af deres it-systemer for at overleve, og

dette anses derfor som varende en vasentlig risiko 1 sig selv. Da de handelsplatforme som fonds-
magler anvender, anses for komplekse forligger der implicit en hgjere iboende risiko end hvis der

var tale om simple systemer.

En anden vasentlig risiko, som knytter sig til fondsmaeglerselskabernes virke, er risikoen for at
virksomhedens tradere ikke overholder de retningslinier for verdipapirhandel, som bestyrelsen har
fremsat for at sikre at fondsmaglerselskaberne ikke investerer alt i f.eks. den samme aktie eller ob-

ligation.

Der foreligger ligeledes en vasentlig risiko ved at fondsmaglerselskaber skal handle 1 overens-
stemmelse med reglerne om god skik, sdledes at de benytter den handelsform, der er mest fordelag-
tig for kunden.”*® Det kan vere svert for revisor at gennemskue om fondsmaglerselskabet overhol-
der dette, hvilket f.eks. er set 1 en sag 1 den finansielle sektor hvor Finanstilsynet har politianmeldt
Saxo Bank til SOK. I den pageldende sag blev Saxo Bank politianmeldt for at have udsat deres
kunder for systematisk snyd, ved at bankens handelsplatform var forprogrammeret til at pafore kun-

derne tab.>!

Dette leder frem til at revisor altid skal tage stilling til besvigelsesrisiciene, hvilket er gennemgdet i

naste afsnit.

22 Vejledning om opgerelse af individuelt solvensbehov, nr. 33
POFIL § 43 stk. 1
1 DR Penge
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6.3.1.5.1 Vurdering af risikoen for besvigelser
Ved at sege inspiration i RS 240 indbefatter besvigelser, tre ting som revisor altid skal tage stilling

til: incitament/pres, en erkendt mulighed samt en anden form for retferdiggerelse heraf.**

Ved vurdering af vaesentlige risici 1 henhold til fondsmaglerselskaber skal revisor herunder vurdere
risikofaktorerne, der indikere eller gor det direkte muligt at besvigelser kan forekomme.*** Her
skelnes mellem to typer af besvigelser som er relevant for revisor, misbrug af aktiver og fejlinfor-

mation som folge af regnskabsmanipulation.***

6.3.1.5.1.1 Misbrug af aktiver
Der er flere forhold der indikerer risiko for misbrug af aktiver, sisom aktivernes art eller omfang. I

RS 240 fremhaves bl.a. underslaeb og let omsattelige aktiver med hej vaerdi, hvormed fondsmaeg-

lerselskabernes struktur ifalder disse omrader.>*

Safremt et fondsmaglerselskab skal handle verdipapirer for egen regning eller opbevare og forvalte
vaerdipapirer for kunder i egne depoter, kraeves der jf. kapitel 4 en stor tilladelse. Ved en lille tilla-
delse kan fondsmaglerselskabet ikke disponere over aktiverne uden kundens medvirken, hvorfor
selskabet skal have en fuldmagt til at handle pa kundernes vegne. Da begge tilladelser herved giver
fondsmaglerselskaber mulighed for at handle udenom kunderne eller pd anden made uretmaessig
adgang til kundernes midler, er der tale om en vasentlig risiko, da fondsmaglerselskaber siledes

enten har kundernes midler i eget depot, eller prokura til at handle pd vegne af disse.

6.3.1.5.1.2 Regnskabsmanipulation
Regnskabsmanipulation involverer ofte at ledelsen tilsidesetter interne kontrolprocedure, og kan
f.eks. vaere fremkaldt af usaedvanligt pres pa selskabet eller ledelsen for opnéelse af specifikke re-

sultater eller efterlevelse af markedets forventninger.**

Risikoen for regnskabsmanipulation 1 et fondsmaeglerselskab, vurderes ikke at vaere hojere end 1 et
aktieselskab, idet forholdende der gor sig geldende for regnskabsmanipulation, ikke indikere at en

oget risiko afhanger af branchen.””” Man kan derimod sige at der er flere forhold der burde give

232 RS 240, afsnit 12
233 RS 240, afsnit 1

234 RS 240, afsnit 7

235 RS 240, afsnit 11
236 RS 240, afsnit 10
27 RS 240, afsnit 8-10
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revisor bedre mulighed for at opdage besvigelser, idet lovgivningen for denne type af selskaber, til-
skriver mere vidtrekkende foranstaltninger péd dette omrade, herunder f.eks. § 71-vejledningen.

Der har 1 den senere tid, veret en del skandaler inden for den finansielle sektor, og dette set sammen
med finanskrisen, vurderes at danne baggrund for at revisor skal have ekstra fokus pa at identificere

besvigelser.

En anden vasentlig indikation til eget risiko for besvigelser er tilstedevarelsen af resultatathengig
aflonningsformer. Her er der tale om medarbejdere, ledelses- eller bestyrelsesmedlemmer der er an-
sat med vesentlige aflonningsformer i form af performance aflenning. Det er ansatte der har en vee-
sentlig betydning for det enkelte fondsmeglerselskabs risikoprofil, og der er 1 FIL derfor indfert en
regel for direktionsmedlemmer, om at deres variable londele hojst ma udgere 50 % af den faste-
grundlon.”®

Der er for fondsmaglerselskaber ikke narmere regler herom for savel aflenning af trader som andre
medarbejdere. Dette vurderes at kunne skabe incitament til regnskabsmanipulation eller interesse-
konflikter, ved at ledelsen eller de enkelte medarbejder investerer efter egen vinding og ikke 1 hen-
hold til virksomhedens strategi eller kundens bedste som lovgivningen foreskriver.* I relation til
dette har EU-kommissionen, 1 en henstilling af 29. april 2009, fremsat enske om rammer for aflen-
ningspolitikker i den finansielle sektor, for herigennem at reducere denne risiko, idet den anses for
hej set i lyset af den finansielle krise som bl.a. vurderes at vere udlest af gradighed**. Ligeledes
fremgar det 1 anbefalingerne 1 Walker reviewet at det anbefaledes at der indferes lenpolitikker for

alle top-cheferne som skal godkendes af savel bestyrelsen som et specifikt vederlagsudvalg.**!

Det er saledes ikke 1 athandlingen fundet at der er indfert yderligere sanktioner 1 lovgivningen, end

som navnt 50 % reglen, som reducerer risikoen vedrerende performanceathangig aflenning. Der er
stillet forslag af den af @konomi- og Erhvervsministeren udvalgte arbejdsgruppe for omradet, om at
@ndre FiL § 71, saledes at det indarbejdes at finansielle virksomheder skal have en lenpolitik, der er

242 Dette vurderes i athandlin-

1 overensstemmelse med og fremmer sund og effektiv risikostyring.
gen som en god lesning, da der her er et vasentligt incitament til besvigelser, og ved indferelse af

skarpet krav til kontrol af selskabs aflenningspolitik, reduceres risikoen pa dette omrade.

P EIL § 77a

P9 FL § 43 stk. 1

240 Bentow, David

241 Walker, David, kap. 7

2 Moalem Weitemayer Bendtsen
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I relation til besvigelser 1 fondsmaglerselskaber, skal det dog anferers at risikoen for besvigelser
aldrig kan elimineres fuldstendigt, hvilket heller ikke forventes med erklaringen 1 henhold til revi-

sionsbekendtgerelsen § 6, nr.1.

P4 baggrund af indevarende afsnit er der identificerede folgende vasentlige risici under operatio-
nelle risici:
1. Athangig af it
Kompleks it-system
Overholdelse af god verdipapirhandelsskik
Undersleb
Regnskabs manipulation
Misbrug af aktiver/let omsattelige aktiver
Perfomance aflenning

Interessekonflikt

A A o

Prokura til at handle pa vegne af kunderne

. Hvidvask

—_
—_ O

. Insiderhandel

—_
[\

. Spekulationsforretninger

—
[98)

. Kundernes vardipapirbeholdning 1 eget depot

—_—
N

. Overholdelse af lines fra bestyrelsen

Ad 1 og 2 vurderes bl.a. at vere afdekket af at det er et krav 1 henhold til § 71-vejledningen at
fondsmaeglerselskabet udarbejder forretningsgange herunder brugermanualer til deres it-
systemer,”* samt at de skal anvende de kontrol- og sikkerhedsforanstaltninger som der er udviklet

en separat vejledning til, ligeledes i henhold til FiL § 71.**

Herudover tilskriver § 71-vejledningen
at hvis fondsmalgerselskabet anvender ikke-integrerede it-systemer kraves der sarlige kontrolsy-

24
stemer.”*

Ad 3 — 6 vurderes alle bl.a. at veere afdaekket af at § 71-vejledningen kraver at bestyrelsen skal vae-

re opmarksom pa FiL § 43, stk. 1, hvorefter fondsmaeglerselskaber skal drives 1 overensstemmelse

med redelig forretningsskik og god praksis mv.**

243

§ 71-vejledningen, pkt. 13 i

2 Vejledning om kontrol- og sikringsforanstaltninger pé it-omradet i henhold til lov om finansiel virksomhed § 71
%5 8 71-vejledningen, pkt. 18

46 8 71-vejledningen, pkt. 25

104



Ad 7 vurderes ikke at vere afdekket da der mangler formelle krav om vederlagspolitikker for andre

end direktionsmedlemmerne 1 fondsmaeglerselskaberne.

Ad 8 og 9 vurderes bl.a. afdekket ved at der 1 § 71-vejledningen er krav om at der skal foreligge
forretningsgange som beskriver foranstaltninger til overholdelse af god skik om bl.a. interessekon-
flikter.”*” Herunder er der krav til at fondsmaglerselskaber der kan handle for egen regning, skal

. o - . 24
vere serligt opmarksomme pa interessekonflikter.**®

Ad 10 vurderes bl.a. afdekket ved at fondsmaglerselskabet skal udarbejde forretningsgange der
tager hgjde for savel den fastlagte kundepolitik og bekendtgerelse om god skik, for herunder at ud-

arbejde procedurer der forebygger foranstaltninger mod hvidvaskning af penge.”*

Ad 11 vurderes bl.a. afdekket ved at der 1 henhold til § 71-vejledningen skal foreligge forretnings-

gange hvor foranstaltningerne mod insiderhandel er beskrevet. >

Ad 12 vurderes afdekket ved at bestyrelsen er pdlagt spekulationsforbud og bestyrelsen skal tage
stilling til hvilke medarbejder der er omfattet af forbudet og udarbejde retningslinier for kontrol

med overholdelse af forbudet.>”!

Ad 13 vurderes bl.a. afdekket ved at der skal foreligge forretningsgang for sikring af kundernes
midler og vaerdipapir,” samt forretningsgang der beskriver oprettelse og forvaltning®” samt stiller

krav til at der skal veere effektive interne kontroller der adskiller depoterne.”*

Ad 14 anses for afdekket ved at § 71-vejledningen tilskriver at der skal vere effektive interne kon-

troller til overholdelse af fastsatte graenser for risikotagning mv. p4 alle organisatoriske niveauer.>

2478 71-vejledningen, pkt. 128 ¢

248 & 71-vejledningen, pkt. 139
2498 71-vejledningen, pkt. 137 f
230 ¢ 71-vejledningen, pkt. 128 d
21 8 71-vejledningen, pkt. 83

32 &8 71-vejledningen, pkt. 128 e
233 &8 71-vejledningen, pkt. 128 m
2% § 71-vejledningen, pkt. 129 i
233 & 71-vejledningen, pkt. 129 ¢
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Herunder at bestyrelsen skal udarbejde retningslinier for hvor stort et engagement ma vere, og

hvorledes et engagement opgeres i henhold til instruksens graenser.”®

Ud fra dette kan det udledes at der er ¢én identificerede risiko som ikke anses for afdekket af FilL §
71, hvilket er risikoen ved performanceaflonning for andre medarbejdere end direktionen. Ud over

dette vurderes de identificerede risici alle at vaere afdekket af lovgivningens minimumskrav.

6.3.1.6 Kontrolrisici
Kontrolrisici er risikoen for, at der opstar tab som folge af mere eller mindre begraensede styrings-

og kontrolvaerktejer.””’

En vigtig faktor i henhold til COSO ERM’s komponenter, er at revisor skal opna forstaelse for virk-
somhedens ledelsesstruktur, kontrolaktiviteter samt hvorledes risikovurderingsprocessen admini-

streres og overvages som beskrevet i afsnit 3.3.1.

Det er ledelsens rolle at fastlegge selskabets risikoprofil og herigennem at sikre at selskabets risici
styres samt at selskabet overholder god administrativ praksis, og sikre at der er tilstreekkelig kapital

til at patage sig disse risici.”>®

Det fremgér 1 FiL at bestyrelsen skal udferdige skriftlige retningsliner for fondsmaglerselskabets
vasentligste aktivitetsomrader, hvori arbejdsdelingen mellem bestyrelsen og direktionen skal fast-
legges.” Det vurderes séledes at der er hajere krav til ledelsen i et fondsmeeglerselskab, end i et
aktieselskab, hvilket underbygges af at Finanstilsynet udarbejder en fit & proper vurdering som be-
skrevet 1 kapitel 4, som géir ud pé at vurdere egnethed og haderlighed for medlemmerne 1 bestyrel-
sen og direktionen.?*® Som folge heraf vurderes der at vere vasentlige risici forbundet med egnet-
heden og haderligheden for medlemmerne 1 bestyrelsen og direktionen, hvilket ogsé ses 1 relation
til Walker reviewet, som anbefaler at der skal ske tvungen uddannelse af bestyrelsen samt at det en-
kelte bestyrelsesmedlem skal have sdvel erfaring som kompetencer indenfor bade finansiering og

ledelse.>"!

%6 ¢ 71-vejledningen, pkt. 102

37 Vejledning om opgerelse af individuelt solvensbehov, nr. 37
P EIL §§ 70-72 og § 125, stk. 1

9 FL § 70

20 Galbo, Julie

261 Walker, David, kap. 3
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Baseret pa skandaler under den finansielle krise, vurderes det tillige at ledelsens tilsidesattelse af de
interne kontroller samt passiv ledelse er vaesentlige risici. Arsagen hertil, vurderes bl.a. ud fra Ros-
kilde Bank sagen, hvor bestyrelsen er steevnet 1 sagen, og anklagerne gér pa at bestyrelsen var klar
over at de interne kontrolprocedurer blev tilsidesat af direktionen uden at gribe ind.*** Séledes har
en advokatundersogelse vist at den tidligere bankdirektor Niels Valentin groft tilsidesatte sine plig-
ter som administrerende direktor 1 Roskilde Bank, idet han tilsidesatte virksomhedens interne kon-

trolprocedurer, hvormed hans handlinger og undladelser betragtes som en overtradelse af FilL §

En anden risiko som der er i forbindelse med kontrolrisici er at fondsmelgerselskaber, set ud fra en
gennemsnitsbetragtning, har en begranset virksomhedssterrelse. Ultimo 2009 var der sdledes 46
selskaber 1 Danmark med tilladelse til at drive fondsmeglervirksomhed med 1 alt 529 ansatte,

hvormed et gennemsnitligt fondsmzglerselskab har 12 ansatte.”**

Dette anses som en begransning,
set 1 forhold til kontrolmiljeet, idet der herved kan der fremkomme storre folsomhed overfor negle-

personer, manglende funktionsadskilles eller reduceret mulighed for at folge med veekst.

Pé baggrund af dette er der identificerede folgende vasentlige risici under kontrolrisici:
e Passiv ledelse
e Manglende egnethed og haderlighed
e Tilsidesttelse af interne kontroller

e Begraenset virksomhedsstorrelse

De identificerede vasentlige risici anses at vere afdekket af lovgivnings minimumskrav, da der 1 §
71-vejledningen er indarbejdet et helt afsnit om bestyrelsens og direktionens arbejde, som skal ska-
be foranstaltninger for at der ikke sker tilsidesattelse af interne kontroller eller forekommer en pas-
siv ledelse.”® Tillige kan Finanstilsynet fit & proper vurdering danne grundlag for en forebuggende
kontrol, af direktionens og bestyrelsens egnethed og haderlighed.

Ligeledes vurderes det at der indarbejdet forebyggende kontroller for fondsmaglerselskabernes af-
hangighed af neglepersoner, herunder krav til at bestyrelsen skal udarbejde retningslinier for hvilke

266

tiltag, der skal tages i tilfelde af en noglemedarbejder forlader fondsmelgerselskabet.”™ Det er til-

262 Ritau

263 Tbid

264 Finanstilsynet. Hovedtal 2005-2009 for finansielle virksomheder under tilsyn
265 ¢ 71-vejledningen, del 3

266 ¢ 71-vejledningen, pkt. 39
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lige fundet at der er indarbejdet krav til interne kontroller som sikre tilstreekkelig funktionsadskillel-
se,”®” og retningslinier der skal tage hejde for at virksomheden ikke kan tilvejebringe en fuldstaendig

funktionsadskillelse.?®

6.3.1.7 Omdemmerisici
Omdemmerisici er risikoen for tab af indtjening og kapital som felge af virksomhedens dérlige om-

. 2
demme i omverdenen.?*’

Det vurderes at der er en hojere effekt af omdemmerisici for fondsmaglerselskaber, som folge af
den begrensede virksomhedssterrelse. Hermed menes at et mindre selskab ofte lever mere stille end
et stort, og en dérlig historie kan pakalde sig storre opmerksomhed og fi kunder til at traekke sig.?””

Her tenkes pa f.eks. hvidvask, dérlig performance eller manglende investorbeskyttelse.

Pé baggrund heraf anses folgende risiko for verende vasentlig:
e Diérlig omtale
Det er fundet at denne risiko er afdekket af lovgivningen, ved flere foranstaltninger sisom overhol-

delse af god skik®"', procedurer for videregivelse af fortroligt materiale’’* mv.

6.3.2 Opsummering pa identificerede vaesentlige risici
Ud fra gennemgangen af fondsmaglerselskabernes risikoomrader, som navnt i afsnit 6.3, er der i

bilag 11, fortaget en stratificeret opsummering af alle de identificerede vaesentlige risici. Det er 1
figuren illustreret hvilke risici der anses for afdekket af lovgivnings minimumskrav, sdledes denne
kan danne grundlag for revisors videre handlinger 1 forbindelse med opnéelse af tilstreekkelig og
egent bevis for virksomhedens interne kontrolprocedurer og forretningsgange, idet denne kan an-
vendes som en afgrensning af omfanget af revisors erklaering. Revisor ber endvidere rette ekstra

fokus pa omréder der ikke matte anses for afdaekket af lovgivningen.

Nar revisor har identificeret de vaesentlige risici som et fondsmeaglerselskab er udsat for, skal revi-
sor opna overbevisning om at alle vesentlige risici er afdekket af effektive interne kontrolprocedu-
rer og forretningsgange, hvilket leder frem til naste skridt 1 processen for revisors opnéelse af over-

bevisning om effektiviteten af virksomhedens interne kontroller.

267
268

§ 71-vejledningen, pkt. 15

§ 71-vejledningen, pkt. 16

269 Vejledning om opgerelse af individuelt solvensbehov, nr. 40

270 Nielsen, Stig

! Vejledning om fondsmalgerselskaber i henhold til § 71, stk. 1, 1-8, del 5
272 Vejledning om fondsmealgerselskaber i henhold til § 71, stk. 1, 1-8, nr. 90
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6.4 Design af interne kontroller
I forbindelse med revisors vurdering af effektiviteten af de interne kontrolprocedurer og forret-

ningsgange skal revisor jf. figur 6-2, tage stilling til hvorledes de skriftlige forretningsgange og de

. . 2
interne kontrolprocedurer er designet.””

Herunder med hvilket formal de enkelte kontrolprocedurer
og forretningsgange er tilteenkt. Ved vurdering af designet skal revisor overveje, om kontrollen 1 sig
selv eller 1 kombination med andre kontroller er 1 stand til effektivt at forebygge eller opdage fejl

eller besvigelser, saledes at de imedegar de vasentlige risici som er identificeret i afsnit 6.3. 27

For at vurdere de forskellige former for interne kontroller, herunder hvorledes og med hvilket for-
mal de er designet, vil der herunder blive redegjort for de forskellige former for interne kontroller

og disse design.

6.4.1 Revisors tilgang til vurdering af designet af interne kontroller
Ved revisors vurdering af designet af de interne kontroller, kan de interne kontroller i grove traek

opdeles i to former for kontroller, de specifikke kontroller og de overordnede kontroller.””> De spe-
cifikke kontroller er pa procesniveau, og skal sikre mod at der opstér fejl 1 forbindelse med enkelte
handlinger i transaktionskzeden.”’® De overordnede kontroller er kontroller p4 virksomhedsniveau
som er kontroller, der kan pavirke forskellige dele af organisationen og dermed flere processer 1
virksomheden®”’. Et eksempel pa sadanne overordnede kontroller er FiL § 70, der tilsiger at der skal
foreligge skriftlige retningslinier mellem bestyrelsen og direktionen. Kontrollerne pd virksomheds-
niveau er sdledes dem der overordnet har ansvaret for de underliggende kontroller i virksomheden,
hvormed det er disse kontroller som skal sgrge for at alle mdlene jf. COSO ERM bliver medt, som

beskrevet i afsnit 6.2.27%

Gennemgangen og vurderingen af interne kontroller pa virksomhedsniveau vil primart blive foreta-
get ved interviews, observation samt test af ledelsens udtalelser.””® Mange af de senere ars virksom-
hedsskandaler, har involveret ledelsens tilsideszttelse af kontroller pé virksomhedsniveau.?*® Det er

derfor af central betydning at revisor 1 dennes vurdering af designet af interne kontroller pd virk-

273 RS 315, afsnit 54-56

2 RS 315, afsnit 91

73 Elilifsen, Aasmund og William F. Messer, s. 221
76 RS 315, afsnit 90

7 Elilifsen, Aasmund og William F. Messer, s. 221
78 RS 315, afsnit 54-56

7 1bid

0 1bid
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somhedsniveau har taget stilling til, hvorledes kontrollerne sikre at ledende medarbejder ikke har
mulighed for eller incitament til at begd besvigelser og herigennem tilsidesatte de interne kontrol-

2
ler.?8!

Ved sdvel de overordnet som specifikke kontroller, skal revisor tage stilling til om kontrollerne er
designet som forebyggende eller opdagende kontroller.”® Forbyggende kontroller har til hensigt at

fange fejl inden de opstér og opdagende kontroller, efter fejlen er indtruffet.”® ¢

Ved vurdering af designet er det ligeledes vigtig for revisor at fokusere péd hvilken form for kontrol
der er designet, herunder om det er en manuelle, applikations- eller it-manuelle kontrol. Manuelle
kontroller er karakteriserede ved at kontrollen udferes af den enkelte medarbejder, hvorimod appli-

kationskontroller er de kontroller der findes 1 it-systemer og it-manuelle er en kombination af beg-

2
ge. 28

Forskellen pd manuelle og applikationskontroller vurderes som oftest ved at manuelle kontroller
athenger af den enkelte medarbejders kompetence hvorimod applikationskontroller athenger af

designet af it-systemet.

Da revisor udover at vurdere designet af de interne kontrolprocedurer, skal tage stilling til forret-
ningsgangene, hvilket 1 henhold til § 71-vejledningen skal foreligge pa alle vasentlige omrader, vil

der 1 afsnit 6.4.2, blive taget udgangspunkt 1 revisors tilgang til disse.

6.4.2 Design af forretningsgange
Der er i kapitel 5 redegjort for de tretten omréder, som der i henhold til § 71-vejledningen® som

minimum skal vare etableret forretningsgange pa. Foruden dette skal revisor individuelt vurdere
hvorledes der er behov for yderligere forretningsgange for det enkelte fondsmaeglerselskab, ud fra

den konklusion at alle vaesentlige aktivitetsomréder skal vaere afdekket af skriftlige forretningsgan-

2
ge.

1 Elilifsen, Aasmund og William F. Messer, s. 221
82 Elilifsen, Aasmund og William F. Messer, s. 225
283 :

Ibid
2% The accountancy foundation limited in UK, nr. 37
5 RS 315, afsnit 58
28 & 71-vejledningen, pkt. 5
27 Se afsnit 5.2
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Ved revisors vurdering af designet af forretningsgangene, har Finanstilsynet stillet overordnet krav

til hvad disse skal indeholde, hvilket vurderes at kunne tjene som en vejledning til revisor.”*® Fi-

nanstilsynet har i deres vejledning fremfort folgende forhold som skal vaere opfyldt:**’

e De skal lebende ajourfores

e De skal vere letleselige

e De skal beskrive de faktiske forhold

e De mé ikke efterlade tvivl om, hvem der har ansvaret for den enkelte opgave

e De skal i passende omfang vere kendt af de relevante medarbejdere

e Det skal kunne konstateres, hvem der har udfert den enkelte opgave

e De skal indeholde kontrolelementer, som sikrer en ensartet kvalitet 1 sagsbehandlingen som
overholdelse af forretningsgangene

e De skal dekke alle virksomhedens vesentlige forretningsomrader

e De skal sorge for tilstreekkelig funktionsadskilles

e De skal beskrive kontrolopgaver, herunder hvem der skal udfere kontrolopgaverne

e De skal beskrive, hvordan selskabet vil sikre overholdelse af § 43 og § 72 i lov om finansiel

virksomhed samt bekendtgerelse om god skik for finansielle virksomheder

Ovenstaende krav ma anses at kunne bruges i revisors vurdering af hvorledes designet af forret-
ningsgangene er effektivt.””® Forretningsgangende skal foreligge skriftligt og ajourfort samt klart
beskrive forhold af betydning for en betryggende héndtering af hver enkelt markedsrisikobeheftet

aktivitet®”!.

6.4.3 Opnaelse af bevis for designets effektivitet
Kontrollerne kan anses for vaerende effektivt designet, nar det af revisor er vurderet at de enten fo-

rebygger eller opdager fejl eller besvigelser, som kan resulterer i fejlinformation i alle virksomhe-
dens malsatninger jf. COSO ERM som beskrevet i afsnit 3.3.1.2.

Revisor skal vurdere om det enkelte fondsmaeglerselskab, har kontroller der afdekker alle vasentli-
ge risici. Dette opnds ved at identificere de kontroller, der opfylder hvert af virksomhedens mél in-
denfor de fire malsatninger 1 henhold til COSO ERM, og herefter afgore om kontrollen, vil kunne
forbygge eller opdage fejl eller besvigelser. Designets effektivitet vurderes ved at revisor foretager

de risikovurderingshandlinger som beskrevet 1 afsnit 6.2, herunder undersggelser, observation, walk

288

§ 71-vejledningen, pkt. 12

% Tbid

0 RS 3000, afsnit 33

291 § 71-vejledningen, pkt.127 og 128
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throughs, gennemgang af relevant dokumentation mv., kombineret med en subjektiv vurdering af
om kontrollen vil kunne forebygge eller opdage fejl eller besvigelser. 1 s fald at den opererer som

designet og af kvalificerede personer, vurderes designet effektivt.”

Nér revisor har vurderet at alle de identificerede vasentlige risici er afdaekket af effektivt designet
interne kontroller, skal revisor herefter 1 henhold til figur 6-2, opné overbevisning om at de identifi-

cerede interne kontroller er effektivt implementeret.

6.5 Implementering af interne kontroller
Efter at revisor har opnéet bevis for effektiviteten af designet, skal revisor opnéd overbevisning om at

de enkelte kontrolprocedurer og forretningsgange er implementeret saledes at de understetter desig-

net, og herunder det formal som de er tiltaenkt.**?

Da der ikke, som under designet, er vurderet at
vaere vaesentlig forskel mellem hvorledes revisor opnar bevis for implementeringen af de interne
kontrolprocedurer eller forretningsgangene, er det valgt at foretage en samlet gennemgang af de in-

terne kontroller.

Revisor vurderer at de interne kontroller er implementeret effektivt ved at fastsla, at kontrollerne
virker efter hensigten, og den person som udferer kontrollen er 1 besiddelse af de nedvendige befo-
jelser og kompetencer til at udforer kontrollen. *** For at opna bevis for implementeringen af de in-
terne kontroller, skal revisor tage udgangspunkt i de samme handlinger som beskrevet 1 afsnit 6.4.3
for vurdering af designet, herunder foretage walk throughs, interviews, forespergsler og observatio-
ner mv. for at opné bevis for at virksomheden anvender de interne kontroller aktivt og de reelt bli-

. 2
ver anvendt som de er designet. >

Som illustreret i figur 6-2, er naeste skridt i processen for revisors opndelse af bevis for effektivite-

ten af virksomhedens interne kontroller, at teste disse.

6.6 Test af interne kontroller
Test af kontroller foretages for at opna bevis for at kontrollerne opererer effektivt, hvilket adskiller

sig fra beviset for kontrollernes implementering, da dette blot beviser at kontrollerne er til stede og

296

anvendt som beskrevet 1 afsnit 6.5.” Der foretages kun test af kontroller, hvor revisor har fundet at

92 RS 315, afsnit 6-11

293 RS 315, afsnit 54-56

¥4 Elilifsen, Aasmund og William F. Messer, s. 225
3 RS 315, afsnit 6-11

% Elilifsen, Aasmund og William F. Messer, s. 148
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kontrolleren er designet og implementeret effektivt.”®” I disse tests opnér revisor bevis for ensartet-

heden og anvendelsen af kontrollerne, herigennem hvem de er blevet anvendt af.**®

De risikovurderingshandlinger som revisor udferer for at vurdere kontrollernes design og for at
fastsla at disse er implementeret korrekt, kan, 1 visse tilfelde, give bevis for kontrollernes funktio-
nalitet og derfor tjene som test af kontroller, selvom de ikke specifikt er udformet som test af kon-
troller.”” For at teste funktionaliteten skal revisor dog overveje arten, den tidsmeessige placering og

omfanget af kontrollerne.**

Arten af kontrollerne, f.eks. om der er tale om en manuelle kontrol, har indflydelse pa typen af den
handling, der er pakravet for at opna tilstreekkeligt bevis, for at kontrollen har fungeret effektivt.*"’
For nogle kontroller underbygges kontrollernes funktionalitet af dokumentation, hvor revisor under
disse omstendigheder kan kontrollere dokumentationen for at opnd bevis for kontrollernes effekti-
vitet. For andre kontroller er dokumentation ikke tilgeengelig, hvorfor revisor dermed ma foresperge

til, samt observere kontrollerne, for herigennem at opna bevis for kontrollernes funktionalitet.***

Den tidsmaessige placering, betyder at revisor er nedt til at vurdere, hvilken periode denne ensker
bevis for samt hvornar revisors testhandlinger skal udferes, for herigennem af opna bevis for at kon-

trollen har veret effektivt over hele perioden.’”

Omfanget af stikprovesterrelsen, atheenger som udgangspunkt af revisors overvejelser af folgende
forhold.***

e Hvor ofte virksomheden udferer kontrollen, herunder om det er en daglig, ménedlig eller
kvartalsvis kontrol, for herigennem at give revisor en forstaelse af hvor mange gange den
enkelte kontrol har vaeret 1 brug.

e Hvilken form for kontrol der er tale om, idet manuelle kontroller underkastet mere omfat-
tende tests, end automatiske kontroller, set 1 lyset af, at risikoen er hejere ved de kontrolfor-

anstaltninger der omfatter mennesker.

27 RS 330, afsnit 24
298 RS 330, afsnit 26
29 RS 330, afsnit 27
390 RS 330, afsnit 10-21
301 RS 330, afsnit 30
392 1bid

393 RS 330, afsnit 45
304 RS 330, afsnit 10-21
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Det er op til revisors professionelle dommekraft at vurdere stikprovesterrelsen, ud fra de to oven-
navnte forhold, samt hvorvidt der er tale om en erklering med hgj eller begranset grad af sikker-

hed.

Ved outsourcing af vesentlige omrader til eksterne leveranderer, af f.eks. IT*?, skal revisor sikre at
denne modtager en RS 3411 type B erklering som indeholder udtalelser om udformningen, imple-

306 Det er

mentering og funktionalitet. Dette giver revisor tilstrekkelig og egnet bevis for omradet.
vurderet ikke at vare tilstraekkeligt bevis for virksomheden at modtage en RS 3411 type A erklae-
ring, da denne ikke udtaler sig om funktionaliteten af den interne kontrol, hvilket det 1 afsnit 5.2.3,

er kommet frem til at revisor skal erklaerer sig om 1 henhold til revisionsbekendtgerelsen § 6, nr. 1.

Ved konstateret svagheder 1 de interne kontrolprocedurer eller forretningsgange, f.eks. hvis revisor
finder mangler i designet séisom manglende funktionsadskillelse eller medarbejderne ikke anses for
kvalificerede til at udferer de interne kontrolprocedurer, skal revisor vurdere ud fra sin professionel-
le demmekraft, om hvorvidt disse svagheder er vasentlige 1 forhold til den samlede erkleringsop-
gave, for derigennem at vurdere hvorledes dette kan péavirke konklusionen pa revisors erklering i
henhold til revisionsbekendtgerelsen § 6, nr.1. Hvis revisor finder at svaghederne er vasentlige, ber
forholdet medferere forbehold i erklaeringen.

Dette medforer ikke nedvendigvis at revisor skal tage forbehold eller lave en supplerende oplysning
herom 1 revisionspdtegningen, idet erkleringen 1 henhold til revisionsbekendtgerelsen § 6, nr. 1
daekker alle fire mal i COSO ERM, hvorimod revisionspategningen henfores til mélet for rapporte-
ring. Som felger heraf ber revisor foretage en isoleret vurdering af hvorvidt svaghederne er vaesent-
lige 1 forhold til arsregnskabets retvisende billede, idet dette, 1 bekraftende fald, mé medferer for-
behold eller supplerende oplysning i revisionspéategningen. Safremt revisor vurderer at svagheden
ikke har en direkte indvirkning pa &rsregnskabets retvisende billede, kan revisor vurdere hvorvidt

disse forhold ber omtales i noterne til arsregnskabet, eller oplyses 1 arsprotokollatet.

6.7 Delkonklusion
Baseret pa dette kapitlets gennemgang af hvorledes revisor opna tilstraekkeligt og egnet bevis for

effektiviteten af virksomhedens interne kontrolprocedurer og forretningsgange, er det forfatternes
overbevisning, at sdfremt revisionsbekendtgerelsen § 6, nr. 1 bliver en sarskilt erklering lig kon-

klusionen 1 kapitel 5, vil dette kreeve en vejledning til revisor 1 stil med PCAOB AS No. 5.

395 Bueskov, Jeppe og Seren Skibsted
3% RS 3411, afsnit 2 — Type B
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Som fremfort 1 indevaerende kapitel vil en sddan vejledning, godt kunne baseres pd danske revisi-
onsstandarder, som efter forfatternes vurdering vil vere en fordel, idet disse pd forhand er kendt af
de danske revisorer. De danske revisionsstandarder vil dog ikke kunne anvendes direkte pé erklee-
ringsopgaven, men med inspiration 1 disse, og en struktur som vist 1 figur 6-1, ville der kunne udar-
bejdes en vejledning til revisor indeholde en afgransning af bredden af erklaeringen, samt en af-
grensning af hvornér revisor kan udtale sig om effektiviteten af virksomhedens interne kontroller.
P& denne made vil fortolkningsfriheden, 1 forbindelse med erklaeringsopgaven begraenses vasent-
ligt, hvilket vil medferer kontinuitet, 1 de kriterier der ligger til grund for revisors konklusion pa er-

kleeringsopgaven.

Det kan pd baggrund af kapitlet konkluderes, at revisor kan anvende de samme risikovurderings-
handlinger i forbindelse med erkleringsopgaven som ved revision. Revisor skal sdledes foretage
forespergsler, observationer, undersggelser, samt interviews og walk throughs etc. for at opnd over-
bevisning om at virksomhedens interne kontrolprocedurer og forretningsgange er designet og im-
plementeret effektivt som beskrevet 1 afsnit 6.4 og 6.5. For at opné bevis for kontrollernes funktio-
nalitet skal revisor foretage tests af kontrollerne, ved at genskabe, gennemgd dokumentation eller pa
anden méde opna bevis for at kontrollerne har opereret effektivt i perioden som beskrevet 1 afsnit

6.6.

Da det 1 kapitel 5 blev konkluderet, at den administrative og regnskabsmaessige praksis dekker over
hele virksomheden, og ikke kun de omrdder der knytter sig til regnskabet, blev der 1 dette kapitel,
med udgangspunkt heri, foretaget en risikoidentifikation af veesentlige omrader, for herigennem at
identificere vasentlige risici for fondsmaglerselskaber som helhed, som ligeledes kan danne grund-
lag for en afgrensning af bredden af erkleringen. Sondringen mellem de identificerede vaesentlige
risici og afdekningen af disse efter lovens minimumskrav 1 afsnit 6.3.2, blev foretaget for at danne
et overblik over, om der kunne vare vasentlige risici, som revisor skal tage med 1 sine overvejelser
for at erklerer sig 1 henhold til revisionsbekendtgerelsen § 6, nr. 1, som lovgivningen ikke eksplicit

kraever at virksomheden skaber foranstaltninger til at imedega.

Ud fra afsnit 6.3.1.5.1.2 blev det vurderet, at der ikke 1 henhold til FiL foreligger krav til vederlags-
politikker for andre end direktionsmedlemmerne, hvilket vurderes ikke at vere tilstreekkeligt, da
medarbejderne herunder tradere 1 fondsmeglerselskaber generelt er performance aflonnet. Ved at
selskaberne ikke udarbejder vederlagspolitiker som skaber sunde rammer for aflenning, vurderes

dette at kunne give incitament til besvigelser eller interessekonflikter. I Walker reviewet gér en af
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anbefalingerne ud pa at der skal tages stilling til alle top-cherfers lon, herunder at der skal redegeres
for og vurderes de mal top-cheferne bliver aflonnet ud fra.*®’ Dette kunne konverteres til fonds-
maeglerselskaberne, ved at der blev indfert en regulering 1 FilL § 71, der stillede krav til ledelsen om,
at der skulle foreligge retningslinier samt arlig redegerelse for vederlagspolitikker. Det er en vae-
sentlig risiko, som revisor skal tage stilling til 1 henhold til sin erklering, der ikke eksplicit anses
afdekket af lovgivningen. Dette betyder, at revisor skal have ekstra fokus pa risikoen, og skal opna
bevis for, at virksomheden har indarbejdet effektive interne kontroller, som enten forbygger eller

opdager vasentlige risici pd omradet.

Det kan ud fra afsnit 6.6 udledes, at sdfremt revisor 1 sit arbejde finder at der er svagheder 1 de in-
terne kontrolprocedurer eller forretningsgange, skal denne ud fra sin professionalisme vurdere
hvorvidt de identificerede svagheder 1 forhold til den samlede erklaeringsopgave, kan anses for vee-
sentlige, idet en RS 3000 erkleering som beskrevet i afsnit 5.3.2.1, ikke afgives med 100 % sikker-

hed, hvorfor revisor arbejder med et vaesentlighedsniveau for erkleringsopgaver.

Ud fra dette kapitel 1 kombination med kapitel 5, er det fundet at for at revisor kan erklerer sig 1
henhold til revisionsbekendtgerelsen § 6, nr. 1, kreever det merarbejde i forhold til de handlinger,
revisor skal foretage i forbindelse med revisionen. Dette kommer til udtryk, ved at revisor skal tage
stilling til alle vasentlige risici, som virksomheden er udsat for, og ikke kun dem der er vasentlige i

henhold til regnskabet, som beskrevet 1 afsnit 6.2.

Hvor meget merarbejde dette omhandler, kommer an pa om det skal vare en erklering med hoj el-
ler begraenset grad af sikkerhed, hvilket vil have en direkte effekt pa bl.a. den stikpraovestorrelse,
som revisor skal udvalge for at opna egnet og tilstreekkelig bevis for de interne kontrolprocedurer
og forretningsganges effektivitet, som beskrevet 1 afsnit 6.6.

Da Finanstilsynet har anvendt ordret betryggende 1 revisionsbekendtgerelsen, hvilket vurderes at
vare en vag betegnelse af effektivitet, sammenlignet med effektiv, operationelle etc., kan det anta-
ges at pege 1retningen af en erklering med begrenset grad af sikkerhed. Endvidere papeges det in-
direkte i et heringssvar fra Finansradet, at regeringen ikke har til hensigt at palegge erhvervslivet,
og derigennem fondsmaglerselskaberne, storre omkostninger end hejst nedvendigt, hvilket igen

peger i retning af en erklaring med begranset grad af sikkerhed.**®

397 Walker, David, nr. 29 og 30
3% Finansradets heringssvar pa udkast til ny revisionsbekendtgorelse
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Det kan saledes udledes at der er flere forhold, der peger mod en erklering med begranset grad af
sikkerhed. Der er dog ligeledes forhold, der taler for en erklering med hej grad af sikkerhed, idet
Finanstilsynets formulering af revisionsbekendtgerelsen § 6, nr.1, lyder som folger:

“hvorvidt virksomhedens administrative og regnskabsmeessige praksis pa veesentlige omrader, her-
under forretningsgange og interne kontrolprocedurer, er tilrettelagt og fungerer pd betryggende

2

vis”.

For at revisor kan erklaerer sig 1 henhold til denne satning, skal revisor, som omtalt 1 afsnit 5.4, er-
kleerer sig med ordlyden:

”I henhold til revisionsbekendtgorelsens § 6 skal vi erklcerer, at: virksomhedens administrative og
regnskabsmeessige praksis pa veesentlige omrader, herunder forretningsgange og interne kontrol-

procedurer, er tilrettelagt og fungerer pd betryggende vis”.

Som det fremgér af ovenstdende ordlyd, kraever Finanstilsynet at revisor skal udtrykke sig positivt 1
sin konklusion, hvilket revisor ikke gor 1 en erklering med begranset grad af sikkerhed, da denne
foreskriver at konklusionen skal udtrykkes negativt.’*

Trods de fremforte argumenter, som taler for en erklering med begrenset grad af sikkerhed, ma det
ud fra dette faktum sdledes konkluderes, at erkleringen ber anses for at skulle afgives med hej grad
af sikkerhed, for at kunne opfylde Finanstilsynets krav til vaerdien af konklusionen.

Da det kan udledes af afsnit 5.4, at revisors erklaering ber udformes som en RS 3000 erklaering, som
udtaler sig direkte om erkleringsemnet, kan det herfor endeligt konkluderes, at revisors erklering i

henhold til revisionsbekendtgerelsen § 6, nr. 1, ber vere udformet som en serskilt RS 3000 erklae-

ring med hej grad af sikkerhed, som udtaler sig direkte om erkleringsopgaven.

Det kan diskuteres hvorledes en RS 3000 erklering med hej grad af sikkerhed, og Finanstilsynets
hensigt med ikke at pdleegge fondsmaglerselskaber storre omkostninger haenger samme, idet en er-
klering med hej grad af sikkerhed, alt andet lige, koster mere at f4 udarbejdet end en erklering med
begraenset grad af sikkerhed.

Et argument herfor vurderes at vaere, at Finanstilsynet ensker skarpet krav til bestyrelsesansvar og
mere fokus pa dennes rolle. Ved at kraeve en erklering med hej grad af sikkerhed, opnér Finanstil-
synet sterkere bevis for at virksomhedens interne kontrolprocedurer og forretningsgange, som be-
styrelsen har det overordnede ansvar for, er tilrettelagt og fungere effektivt. Et andet argument vur-

deres at veere en folge af de skandaler som der de senere éar har vaeret indenfor den finansielle sek-

399 RS 3000, afsnit 49 (j)
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tor, hvorfor Finanstilsynet ensker at skerpe kravene til virksomheden, for herigennem at genskabe

tilliden til sektoren.

Walker reviewet har til dels veeret med til at saette fokus pa bestyrelsesansvar, hvilket har medfert at
Finanstilsynet har skaerpet kravene til deres fit & proper vurdering, og det antages at der kommer

flere tiltag pa dette omrade i fremtiden. Det er vurderet at Walker reviewet har veret en af arsagerne
til, at kravene til egnethed 1 forbindelse med fit & proper er blevet skerpet, séledes der fremover vil

blive foretagen en mere virksomhedsspecifik vurdering.

En RS 3000 erklering med hej grad af sikkerhed vurderes at kunne give bestyrelsen et redskab til at
sikre at denne opfylder FiL § 71. Dette vurderes relevant set 1 forhold til Finanstilsynets skarpet
fokus pé bestyrelsesansvar, da det er bestyrelsens ansvar, at denne overholder lovgivningen. Det
vurderes f.eks. 1 Roskilde Bank sagen, hvor bestyrelsen som nevnt i afsnit 6.3.1.6, naegter et hvert
kendskab til at der skulle vare afdelinger som ikke overholdte de interne retningslinier, at kunne
skabe en bedre tillid til de interne kontroller, safremt revisor havde afgivet en separat erklering med

hej grad af sikkerhed pé dette omréde.

Det vurderes derfor at en RS 3000 erklering med hej grad af sikkerhed, vil vare 1 bestyrelsens inte-
resse, idet denne erklering, som for navnt, vil skabe en storre tillid til de interne kontroller, samt
forsikring om at selskabet overholder de krav FiL § 71 tilskriver. Et andet argument vil vere at
denne erklering vil skabe storre tillid til sektoren set fra omverdens synspunkt. Der har veret en del
sager 1 den finansielle sektor, senest med Saxo Bank, som alle har varet med til at skabe utryghed
hos sektorens kunder. Under athandlingens risikoidentifikation 1 afsnit 6.3 blev det bl.a. identifice-
rede, at fondsmaglerselskaber generelt har en begraenset kundekreds samt en hgj effekt af omdem-
merisici, idet et mindre selskab ofte lever mere stille end et stort, og en dérlig historie kan pakalde
sig starre opmarksomhed. Pa baggrund af dette vurderes det at vaere 1 bestyrelsens interesse at kun-
ne skabe forhold, som sikre bedre tillid fra kunderne, for herigennem ikke at risikere at miste dem
pa baggrund af mistillid eller skandaler i sektoren. Erfaringer fra udlandet ved f.eks. implemente-
ringen af SOX 404 har vist, at skent implementeringsomkostningerne er hoje, opvejes dette af for-
delen ved, at investorerne og kunderne har mulighed for at anvende en erklaering lig revisionsbe-

kendtgerelsen § 6, nr. 1 til vurdering af selskabets interne kontrolmilje og hermed sikkerhed.*"

310 Johansen, Thomas Riise, s. 14
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Afslutning

Konklusion og
perspektivering




7 Konklusion
Baseret pa athandlingens hovedspergsmal, er det med afsat i revisionsbekendtgerelsen § 6, nr. 1,

undersegt hvilken verdi bestemmelsen giver, og hvordan revisor ber afgive sin erklering 1 henhold
til denne. Afhandlingen bidrager saledes med en uathaengig, objektiv og kritisk evaluering af denne

bestemmelse 1 revisionsbekendtgerelsen.

I relation til revisionsbekendtgerelsen § 6, nr. 1, konkluderes det pa baggrund af athandlingens re-
sultater at interne kontroller udger et centralt begreb for bade ledelsen af fondsmaglerselskabet, sa-
vel som for revisor, idet denne skal erklarer sig om, hvorvidt virksomhedens interne kontrolproce-
durer og forretningsgange er betryggende. For ledelsen, bistar de interne kontroller til reducering
eller eliminering af agent-principal problematikken, idet implementering af effektive interne kon-
troller medforer at principalerne opnadr tillid til agenternes virke. Interne kontroller er saledes et red-
skab til at opna overensstemmelse mellem hvem der far gleede af virksomhedsbeslutningerne eller
direktionens handlinger, og hvem der 1 princippet skulle have glaede af disse samt et middel til op-

ndelse virksomhedens mal.

Som bestemmelsen star angivet 1 sin nuvarende form, har Finanstilsynet ikke tilkendegivet en kon-
kret beskrivelse, af det arbejde der forventes af revisor 1 forbindelse med erklaeringsafgivelsen, om
erkleringen skal afgives med eller uden sikkerhed, og 1 bekraeftende fald, med hvilken sikkerhed
denne erklering skal afgives med.

For at afdekke erkleringens vaerdi er der 1 athandlingen bade undersogt erkleringens mervaerdiska-
bende funktion, samt erkleringens verdi overfor omverdenen. Ud fra afthandlingens retsdogmatiske
fortolkning af revisionsbekendtgerelsen § 6, nr. 1, konkluderes det at bestemmelsens mervaerdiska-
bende funktion, findes i dennes s@tning nr. 1, koncentreret omkring betydningen af ordene admini-
strativ og regnskabsmeessig praksis samt betryggende, hvor det er udledt, at betryggende, fastsaetter
den vardiskabende funktion bestemmelsen har overfor modtager, ligesom betydningen heraf influe-

rer pa revisors kraevede arbejdshandlinger.

Baseret pa athandlingens ordlyds- og praciserende fortolkning, konkluderes det at ordet betryggen-
de 1 den sammenha&ng revisionsbekendtgerelsen § 6, nr. 1 star anfort, skal fortolkes som det at sikre
noget, hvorfor revisor skal udtale sig om effektiviteten af virksomhedens interne kontrolprocedurer

og forretningsgange 1 forbindelse med erkleringsafgivelsen. Samtidig konkluderes det at admini-

strativ og regnskabsmeessig praksis fordre at revisors erklaering skal favne hele virksomheden.
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Erkleringen skal 1 sin nuvarende form anvende protokollen til drsregnskabet som erkleringsmedie,
og det er i athandlingen fundet, at der er indikationer pa at Finanstilsynet ikke betragter denne er-
klering som en sarskilt erkleringsopgave. Afhandlingens resultater vidner om at denne tvungne
implementering i protokollen affeder modsatrettede effekter, idet erklaeringen 1 henhold til revisi-
onsbekendtgerelsen § 6, nr. 1, favner bredt, modsat arsregnskabet som er koncentreret omkring for-

hold af regnskabsmassig relevans.

Der er i1 athandlingen argumenteret for at erkleringsopgaven skal anses for omfattet af et treparts-
forhold, bestdende af revisor, bestyrelsen som den ansvarlige part og Finanstilsynet samt bestyrel-
sen som tilteenkte bruger, idet Finanstilsynet modtager en kopi af protokollen til arsregnskabet. Des-
foruden blev det 1 athandlingen fundet, at Finanstilsynet er begyndt at offentliggere indhold af revi-
sionsprotokollerne. Baseret pd en hgjesteretskendelse som danner grundlag for almindelige rets-
grundsatninger, konkluders det 1 athandlingen at Finanstilsynet ikke kan anvende revisionsproto-
kollen, og dermed revisors erklering aktivt, uden at tilsynet kan betragtes som part i sagen, hvorfor

afhandlingens antagelse om et eksisterende trepartsforhold anses som opfyldt.

For at undgéd misforstéelser 1 forhold til revisors pligter 1 forbindelse med erklaringsopgaven, samt
vaerdien af erkleringen overfor de tilteenkte brugere, konkluderes det saledes 1 athandlingen, at er-
kleringen 1 henhold til revisionsbekendtgerelsen § 6, nr. 1 ber afgives som en serskilt erklerings-
opgave omfattet af begrebsrammen for erkleringsopgaver med sikkerhed og ikke som en bestand-
del af revisionsprotokollen, som den er pd nuvarende tidspunkt. Endvidere konkluderes det ud fra
sammenheangen 1 RS systemet at erkleringen ber afgives som en RS 3000 erklering, udtrykt direk-
te om erkleringsemnet, omfattet af revisorlovens bestemmelser, idet RS 3000 favner bredt, bade
med hensyn til malgruppe og erkleringsemne. Som en separat erklering vil denne saledes skulle
overholde formkravene 1 henhold til RS 3000, hvormed formkravene jf. revisionsbekendtgerelsen,

bilag 1, nr. 4, skal tilsidesattes.

Det er i afthandlingen fundet, at der ikke foreligger specifikke regler eller vejledninger til, hvilke
handlinger revisor skal udfere for at kunne erklerer sig om effektiviteten af interne kontrolprocedu-
rer og forretningsgange. Séfremt revisionsbekendtgerelsen § 6, nr. 1, bliver en sarskilt erklerings-
opgave, vil erkleringsopgaven sdledes vare dben overfor fortolkning, som ville kunne fore til hvidt
forskellige konklusioner, alt athaengigt af hvilken revisor der udferte erkleringsopgaven— dette uan-

set om COSO ERM bliver anvendt som kriterium 1 erkleringsopgaven, idet COSO ERM som refe-
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renceramme ikke indeholde en konkret afgrensning af hvorndr interne kontroller er effektive, eller
hvilke arbejdshandlinger revisors skal foretage for at opnar en overbevisning herom.

Det kan pé baggrund af afhandlingen sdledes konkluderes at séfremt revisionsbekendtgerelsen § 6,
nr. 1, bliver en sarskilt erkleringsopgave vil dette kraeve en vejledning til revisor 1 stil med PCAOB
AS No. 5. En sadan vejledning vurderes af forfatterne godt at kunne baseres pa danske revisions-
standarder, som af forfatterne anses for en fordel, idet disse pa forhind er kendt af de danske reviso-
rer. De danske revisionsstandarder vil dog ikke kunne anvendes direkte pa erkleringsopgaven, men
med inspiration 1 disse, og en struktur som 1 athandlingen, ville der kunne udarbejdes en vejledning
til revisor indeholde en afgrensning af bredden af erkleringen, samt en afgrensning af hvornér re-
visor kan udtale sig om effektiviteten af virksomhedens interne kontroller. P4 denne méade vil for-
tolkningsfriheden 1 forbindelse med erklaringsopgaven begraenses vasentligt, hvilket vil medferer

kontinuitet 1 de kriterier der ligger til grund for revisors konklusion pé erkleringsopgaven.

Det er i athandlingen konstateret at revisors kendskab til den virksomhedsform erkleringen 1 hen-
hold til revisionsbekendtgerelsen skal afgives for, og de risici denne kan vere udsat for, er essentiel,
idet erklaeringen, baseret pa athandlingens syllogismer, favner hele virksomheden, hvorfor det kon-
kluderes at revisor skal tage stilling til alle vasentlige risici, som virksomheden er udsat for, og ikke
kun dem der er vaesentlige 1 henhold til regnskabet.
Baseret pa en indledende kendskabsopnéelse af fondsmeglerselskaber, hvor det blev fundet at et
fondsmaeglerselskab er et aktieselskab, der har opnéet tilladelse fra Finanstilsynet, til at udbyde tje-
nesteydelser 1 forbindelse med vardipapirhandel, samt at selskabets kerneindtjening baseres pé net-
tokurtage, gebyrer og provisionsindtaegter fra vaerdipapirhandel, er det 1 athandlingen fundet at fol-
gende vasentlige risikoomrader er kendetegnet ved fondsmaglerselskabers virke og omgivelser:

e Markedsrisici

e Risici forbundet med indtjeningen

e Risikokoncentration

e Likviditetsrisici

e Operationelle risici

e Kontrolrisici

¢ Omdemmerisici

For at kunne erklarer sig om virksomhedens interne kontrolprocedurer og forretningsgange kon-

kluderes det 1 athandlingen at revisor skal opna tilstraekkeligt og egnet bevis om effektiviteten af
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designet, implementeringen og funktionaliteten af de interne kontrolprocedurer og forretningsgan-
ge, som afdaekker risikoomriderne, for at kunne erklerer sig 1 henhold til revisionsbekendtgerelsen

§ 6,nr. 1.

Safremt revisor identificere svagheder eller fejl 1 virksomhedens interne kontrolforanstaltninger, er
der 1 athandlingen argumenteret for, at dette ikke nedvendigvis vil krave at revisor skal tage forbe-
hold eller lave supplerende oplysning herom i revisionspategningen, idet erkleringen 1 henhold til
revisionsbekendtgerelsen § 6, nr. 1 dekker alle fire mal i COSO ERM, hvorimod revisionspateg-
ningen kan henfores til malet for rapportering. Som folger heraf ber revisor foretage en isoleret vur-
dering af hvorvidt svaghederne er vasentlige i1 forhold til rsregnskabets retvisende billede, idet det-
te, 1 bekreftende fald, ma medferer forbehold eller supplerende oplysning i revisionspategningen.
Safremt revisor vurderer at svagheden ikke har en direkte indvirkning pa arsregnskabets retvisende
billede, kan revisor vurdere hvorvidt disse forhold ber omtales i noterne til &rsregnskabet, eller op-

lyses 1 drsprotokollatet.

Der er i1 athandlingen fremsat argumenter for, at Finanstilsynet kraver at revisor skal udtrykke sig
positivt 1 sin konklusion til erkleringen i1 henhold til revisionsbekendtgerelsen § 6, nr. 1, hvilket re-
visor ikke gor 1 en erklering med begranset grad af sikkerhed, da denne foreskriver at konklusionen
skal udtrykkes negativt.

Med afsat i dette faktum konkluderes det at erkleringen ber anses for at skulle afgives med hgj
grad af sikkerhed for at kunne opfylde Finanstilsynets krav til vardien af konklusionen.

Da det som nevnt endvidere er konkluderet at revisors erklering ber udformes som en RS 3000 er-
klering som udtaler sig direkte om erkleringsemnet, konkluderes det herfor endeligt at, revisors
erklering 1 henhold til revisionsbekendtgerelsen § 6, nr. 1 ber vaere udformet som en sarskilt erklee-

ringsopgave efter RS 3000 med hej grad af sikkerhed, som udtaler sig direkte om erkleringsemnet.
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8 Perspektivering

Det er forfatternes overbevisning, at athandlingens konklusioner kan danne grundlag for en generel
betragtning 1 relation til revisionsbekendtgerelsen § 6, nr. 1, og séledes anvendes pa samtlige virk-
somheder omfattet af denne bestemmelse. Dette som folge af at de finansielle virksomheder alle er
underlagt Finanstilsynet, og alle er 1 offentlighedens segelys, hvorfor det vurderes at der ikke ber
vaere forskel 1 den erkleringsopgave, revisor bliver stillet 1 henhold til revisionsbekendtgerelsen § 6,
nr. 1.

Bruger af denne athandling skal dog vaere opmaerksom p4, at athandlingens praciserende fortolk-
ning er foretaget ved sammenholdelse med revisionsbekendtgerelsen § 35 samt § 71-vejledningen.
Revisionsbekendtgerelsen § 35 er en saerbestemmelse 1 revisionsbekendtgerelsen for vaerdipapir-
handlere, herunder fondsmaglerselskaber, og vil séledes ikke omfatte samtlige finansielle virksom-
heder underlagt revisionsbekendtgerelsen § 6, nr. 1. § 71-vejledningen, som er benyttet 1 athandlin-
gen, er en vejledning udarbejdet af Finanstilsynet specielt til fondsmaglerselskaber. En sddan vej-
ledning er ligeledes udarbejdet for bl.a. realkreditinstitutter, forsikringsvirksomheder, investerings-
forvaltningsselskaber og pengeinstitutter. Hvorvidt disse vejledninger indeholder samme retnings-
linjer for denne typer af selskaber, som § 71-vejledningen for fondsmaglerselskaber, har denne af-

handling ikke beskaftiget sig med.

Som tilkendegivet ovenstaende har Finanstilsynet udarbejdet separate § 71-vejledninger til de for-
skellige finansielle virksomhedsformer underlagt denne bestemmelse. Idet athandlingen har beskaf-
tiget sig med fondsmeglerselskaber, og § 71-vejledningen som disse er underlagt, skal bruger af
denne athandling vaere opmarksom pé, om lovgivningens minimumskrav er tilstreekkelige for den
pageldende virksomhedsform, for hvilken der skal afgives en erklaering 1 henhold til revisionsbe-
kendtgerelsen § 6, nr. 1, og kan ikke uden videre anvende athandlingens konklusioner til dette.
Endvidere skal bruger vere opmarksom pa at revisionsbekendtgerelsen ikke tilkendegiver, for an-
dre virksomhedsformer end verdipapirhandlere, at virksomhedens interne revision skal undersgge
og evaluere, hvorvidt virksomhedens interne kontrolprocedurer og ordninger er passende og effek-

tive, hvilket efter forfatternes vurdering medferer oget risiko for fejl.

Herudover er det essentielt, at der for hver enkelt virksomhedsform foretages en selvstendig risiko-
identifikation, idet de 1 athandlingen identificerede risici skal betragtes som en generel risikoidenti-
fikation for fondsmeglerselskaber, og vil som folge heraf, ikke kunne projekteres til samtlige virk-

somheder omfattet af bestemmelsen.

124



Med iagttagelse af ovenstdende forbehold, ber denne athandling kunne udgere en vejledning for
samtlige virksomheder omfattet af bestemmelsen, safremt revisionsbekendtgerelsen § 6, nr. 1 i

fremtiden bliver en sarskilt erkleringsopgave lig konklusionen 1 athandlingen.
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Bekendtgoerelse om god skik for finansielle virksomheder. nr. 965 af 14/10/2009
Bekendtgerelse om revisionens gennemferelse 1 finansielle virksomheder mv. samt finan-
sielle koncerner, nr. 999 af 17/12/1998

Bekendtgerelse om revisionens gennemferelse 1 finansielle virksomheder mv. samt finan-
sielle koncerner, nr. 1324 af 14/12/2004

Bekendtgerelse om revisionens gennemferelse 1 finansielle virksomheder mv. samt finan-
sielle koncerner, nr. 1348 af 11/12/2009

Disciplinernavnet for Statsautoriserede og Registrerede Revisorers kendelse, sag nr. 40-
2005-R af 31/03/2008.

Grundloven. Lov nr. 169 af 05/06/1953

Heoringssvar. Finansradets heringssvar péd udkast til ny revisionsbekendtgerelse. 10/08/2007
Heoringssvar. Finansradets heringssvar pd Finanstilsynets udkast til bekendtgerelse om revi-
sionens gennemforsel 1 finansielle virksomheder m.v. samt finansielle koncerner.
16/11/2009

Heoringssvar. Foreningen af Interne Revisorers heringssvar pa udkast til bekendtgerelse om
revisionens gennemforelse 1 finansielle virksomheder m.v. samt finansielle koncerner.
16/11/2009

Horingssvar. Forsikring & pensions heringssvar vedrerende udkast til bekendtgerelse om
revisionens gennemforsel. 16/11/2009

Lov om aktie- og anpartsselskaber (selskabsloven). nr. 470 af 12/06/2009

PCAOB Release No. 2007-005A. Auditing Standard No. 5. 12/06/2007

Revisorloven med kommentarer. 4 bogudgave 2009. L nr. 468 af 17/06/2008

Vejledning om bekendtgerelsen om godkendte revisorers erkleringer (erkleringsbekendtgo-
relsen). Erhvervs & Selskabsstyrelsen. 24/03/2009

Vejledning for fondsmeglerselskaber 1 henhold til § 71, skt. 1, nr. 1-8, i lov om finansiel
virksomhed. nr. 10117 af 22/12/2006

Vejledning om kontrol- og sikringsforanstaltninger pa it-omradet 1 henhold til lov om finan-
siel virksomhed § 71, stk. 1, nr.4. nr. 9074 af 23/01/2004

Vejledning om opgerelse af individuelt solvensbehov, nr. 85 af 15/10/2009

129



e Vejledning om tilstreekkelig basiskapital og solvensbehov for pengeinstitutter, 18/01/2010

¢ Vejledning om krav 1 den finansielle lovgivning til direktorers, og bestyrelsesmedlemmers
egnethed og haderlighed (fit & proper) og krav til godkendelse af ejere af kvalificerede an-
dele, nr. 9473 af27/07/2005

Kilder
e Colin, Carsten, partner 1 Ernst & Young P/S, 27/06/2010
e Galbo, Julie, vicedirektor 1 Finanstilsynet, internt notat, bestyrelsens rolle og ansvar — Ind-
leg pa den danske Fondsmaglerforenings ordinare generalforsamling 2010, 26/04/2010
e Nielsen, Stig, kontorchef 1 Finanstilsynet, foredrag, kapitaldekningen — opgerelsen af for-

holdet til corporate governance reglerne, 23/09/2008

Hjemmesider og andet elektronisk materiale
e Finanstilsynet. dk
e Oem.dk
e Retsinformation.dk
e RR Online

e Revisorbiblioteket
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10 Bilag

Bilag 1 - Forkortelser/begrebsdefinition

Forkortelse
AS No. 5
AUM

Begrebsrammen

Fulde titel

Auditing Standard No. 5

Den kapital som forvaltes af fondsmaglerselskaber - asset under ma-
nagement

Begrebsramme for erkleringsopgaver med sikkerhed, FSR’s revisi-

onstekniske udvalg, januar 2005

Erkleringsbekendtgerelsen Bekendtgerelsen om godkendte revisorers erkleringer, nr. 668 af 26.

Erkleeringsvejledningen

FiL

FSA
FSR
IFAC
ISA

Revisionsbekendtgerelsen

RL

RS
PCAOB
SOX
SOK

Walker review

ARL
§ 71-vejledningen

Jjuni 2008

Vejledning om bekendtgerelsen om godkendte revisorers erkleringer
(erkleringsbekendtgerelsen). Erhvervs & Selskabsstyrelsen.
24/03/2009

Lovbekendtgerelse af lov om finansiel virksomhed, nr. 467 af 5. maj
2010

Financial Services Authority

Foreningen for Statsautoriserede Revisorer

International Federation of Accountants

International Standard on Auditing

Bekendtgerelse om revisionens gennemforelse 1 finansielle virksom-
heder m.v. samt finansielle koncerner, nr. 1348 af 11. december 2009
Revisorloven

Revisionsstandard

Public Company Accounting Oversight Bord

Sarbanes-Oxley Act

Statsadvokaten for sarlig ekonomisk kriminalitet

A review of corporate governance in UK banks and other financial
industry entities — final recommendations, d. 26. November 2009
Arsregnskabsloven

Vejledning for fondsmeglerselskaber 1 henhold til § 71, stk. 1, nr. 1-

8, 1lov om finansiel virksomhed
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Begrebsdefinition

COSO ERM ”COSO Enterprise Risk Management — Integrated Framework”. Se
beskrivelse 1 afsnit 3.4.1

Interne kontroller Interne kontroller er defineret i COSO ERM under afsnit 3.4.1.6. Nar
der i afhandlingen refereres til dette begreb, menes det implicit at det-
te dekker over savel de interne kontrolprocedurer (procedure) som

forretningsgange (politikker).
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Bilag 2 - Individers adfaerdstrak i henhold til agentteoriens teoretiske sfaere

Beskrivelsen af de tre grundleggende postulater omkring individers adfaerdstreek som agentteoriens

teoretiske sfaere er bygget op omkring:

Individualismen tilsiger, at det enkelte individ grundleeggende handler ud fra egoistiske motiver,

hvorfor individet hovedsageligt vil fokusere pa sine egne personlige sarinteresser.

Rationalitet er et klassisk grundprincip indenfor gkonomisk teori og postulerer, at det enkelte indi-
vid som hovedregel vil basere sine beslutninger pé rationelle overvejelser og analyser af den enkelte
situation. Beslutningen vil vare pavirket af den fernavnte individualisme, individets praeferencer
samt en vurderet nytteverdi af de enkelte valgmuligheder. Det rationelle individ vil séledes altid

vaelge det alternativ, der optimerer individets nytte.

Ligevagt finder anvendelse i det tilfzelde, hvor flere individers beslutninger pavirker hinanden. I det
tilfeelde hvor flere egoistiske og rationelle individer skal treffe hver deres beslutning, hvor den enes
beslutning pavirker det andet individs nytte, vil begge individer treeffe en beslutning, der under de
givne forudsatninger maksimerer det enkelte individs nytte. Man taler om, at agentens og principa-
lens incitamentsstrukturer er asymmetriske. Bade principalen og agenten er saledes nyttemaksime-

rende, og er altsd begge optaget af at vaelge den situation, der er bedst for dem selv.
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Bilag 3 - Grundlaeggende begreber affedt af COSO ERM iht. risikostyring

Definitionen af risikostyring i COSO ERM affoder nogle grundlaggende begreber’'' som folger:

e ERM is a process. Risikostyringen skal ikke anses som en statisk handling, men mere som
en fleksibel og kontinuerlig proces som gennemsyrer virksomheden. Dvs. den er et middel
og ikke et mal i sig selv.

o The ERM process is implemented by people in the organization. Risikostyring vil ikke vare
effektiv hvis denne blot bestar af strategidokumenter og instrukser, men kraeves indarbejdet
pa alle niveauer i organisationen, siledes risikostyringen handteres af de mennesker, der er
teet nok pa de enkelte risici, til at identificere, vurdere og fastsatte disse.

o ERM is applied through the setting of strategies across the overall organization. 1det en
virksomhed kontinuerligt udvikler sig, er det essentielt, at risikostyring bliver indarbejdet
helt fra strategifasen, saledes man opnar bedst mulige risikostyring.

o The concept of risk appetite must be considered. Virksomhedens risikovillighed skal fastsat-
tes pa bestyrelsesniveau.

e ERM provides only reasonable, not positive assurance on objective achievements. Det er sa-
ledes vigtig altid at holde sig for gje, at en velfungerende og velimplementeret risikosty-
ringsproces aldrig vil vaere en garanti for succes. Der vil altid vare risiko for fejl.

o ERM is designed to help attain the achievement of objectives. Som udgangspunkt ber en
virksomhed altid fastsette mal, visioner og strategier, i fellesskab med virksomhedens inve-

storer, som COSO ERM kan hjalpe med at opna.

31 Moeller, Robert R., s. 50 - 52
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Bilag 4 - Tjenesteydelser for fondsmaglerselskaber, jf. FiL, bilag 4

Tjenesteydelser for fondsmaeglerselskaber, jf. Fil, bilag 4:

1) Modtagelse og formidling for investorers regning af ordrer vedrorende et eller flere af de i
bilag 5 neevnte instrumenter, deekkende:

a. Omscettelige veerdipapirer sasom aktier, aktiebeviser, obligation og andre geeldsin-
strumenter og veerdipapirer der kan sidestilles med aktier mv.

b. Pengemarkedsinstrumenter

c. Andele i kollektive investeringsordninger omfattet af lov om investeringsforeninger
og specialforeninger samt andre kollektive investeringsforeninger m.v.

d. Optioner, futures, swaps, terminskontrakter fremtidige renteaftaler (FRA er) og an-
dre derivataftaler

e. Finansielle differencekontrakter (CFD ’er)

1. Valutaspotforretninger i investeringsajemed.

2) Udforelse af ordrer med et eller flere af de i bilag 5 neevnte instrumenter for investorers
regning.

3) Forretninger for egen regning med ethvert af de i bilag 5 ncevnte instrumenter.

4) Skonsmeessig portefoljepleje af de enkelte investorers veerdipapirbeholdninger efter instruks
fra investorerne, sdfremt beholdningerne omfatter et eller flere af de i bilag 5 ncevnte in-
Strumenter.

5) Investeringsradgivning.

6) Afscetningsgaranti i forbindelse med emissioner af et eller flere af de i bilag 5 ncevnte in-
strumenter eller placering af sadanne instrumenter pa grundlag af en fast forpligtelse.

7) Placering af finansielle instrumenter uden fast forpligtigelse.

8) Drift af multilaterale handelsfaciliteter.

9) Opbevaring og forvaltning for investorers regning i forbindelse med et eller flere af de i bi-
lag 5 neevnte instrumenter, herunder depotvirksomhed og tjenesteydelser knyttet til en eller

flere af de i nr. 1-8 ncevnte aktiviteter.
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Bilag

Bilag S - Fordeling af indtaegter for alle fondsmaeglerselskaber i Danmark

Mio. kr.

2000 -

1500 -

1000 -

500

2009 2008 2007 2006 2005 2004

B Nettorenteindtegter, aktieudbytte mv.
= Kurtager, gebyrer og provisionsindtagter, netto

¥ Andre driftsindtagter

Kilde: Finanstilsynet. Fondsmceglerselskaber - markedsudviklingen 2009
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Bilag 6 - Etablering af fondsmaeglerselskab

Fra et aktieselskab indgiver anseggning om tilladelse til at drive fondsmeglervirksomhed hos Fi-
nanstilsynet, til tilladelsen opnds kan der ga op imod et halvt til et helt ar, for tilladelsen bliver gi-
vet. Herudover har flere af disse aktieselskaber eksisteret 1 noget tid for ansegningen om tilladelse
til at drive fondsmeglervirksomhed finder sted, idet selve processen om kapitalfremskaffelse, etab-
lering af investorkredse og interne forretningsgange og processer kan vare langvarig. Som en kon-
sekvens heraf vaelger en del at sege om tilladelse til at drive virksomhed som investeringsradgiver
efter FIL § 343 a, imens virksomheden afventer svar fra Finanstilsynet, idet kraverne hertil ikke er
lige sé restriktive, jf. FIL § 343 ¢.*'* En investeringsradgiver skal fortsat have forsvarlige forret-
ningsgange 1 lighed med et fondsmaglerselskab, ligesom der er krav til selskabets ledelse, men det
vigtigste er at selskabet har en ansvarsforsikring efter FIL § 343 c, stk. 1, nr. 2. Igennem virket som
investeringsradgiver har selskabet mulighed for at opbygge et netvark, samt generer en vis indtje-
ning 1 perioden indtil selskabet opnar tilladelse af Finanstilsynet til at drive fondsmeglervirksom-
hed. Arsagen til at flere investeringsradgivningsvirksomheder serger om tilladelse til at drive
fondsmaeglervirksomhed, er at der er specielle regler for indtegtsgrundlaget, hvilket fondsmagler-
selskaber ikke er underlagt.’'® En investeringsradgiver har ikke tilladelse til at basere deres honorar
som et afkastathengigt honorar, men udelukkende et fast fee, hvorfor det ikke anses for sarligt lu-
krativt at drive denne virksomhedsform over en lengere periode. I nedenstaende figur er det typiske

flow ved etablering af et fondsmaglerselskab illustreret.

Aktieselskab Investeringsradgiver Fondsmaglerselskab
« Stifter aktieselskab * Etablere investerings radgivning * Etablerer fondsmaeglervirksomhed
« Ikke reguleret af virksomhed (stor vs. lille tilladelse)
Finanstilsynet * Lidt regulering af Finanstilsynet * Meget regulering af finanstilsynet
* Reguleret efter * Krav om ansvarsforsikring * Krav til minimumskapital efter FiL
Aktieselskabsloven * Ingen handlefrihed for » Handlefrihed for honorargrundlag
* Aflegger regnskab efter honorargrundlag - kun fast fee « Aflegger regnskab efter
ARL » Aflzegger regnskab efter ARL Finanstilsynets
regnskabsbekendtgarelse og FiL

Kilde: Egen tilvirkning

312 Collin, Carsten
31 Ibid
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Bilag

Bilag 7 - Fordeling af tilladelser

Kilde: Finanstilsynet. Fondsmceglerselskaber - markedsudviklingsrapport 2009
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Bilag

Bilag 8 - Fondsmaeglerselskabs organisation og tilknytning til eksterne akterer

Fondsmzeglerselskab A/S

h Generalforsamling | Tilsyn

‘ Direktion j

Honorar

Investorer

& Kunder

Kilde: Egen tilvirkning

Velger

\ 4

Bestyrelse

Velger

\ 4

Tils

Finanstilsyn
Ti A
Medlelsespligt
Vealger
Revision/kontrol Revisor
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Bilag 9 - Myndigheder, rad og paneler m. indflydelse pa Finanstilsynets opgaver

For at opna et samlet overblik over de myndigheder, rad og paneler der kan yde indflydelse pa til-

synets opgaver, er herunder gengivet organisationsdiagrammet for Finanstilsynet efterfulgt af en

kort gennemgang af disse.

Ministeren

Departementet

DIREKTIONEN

Regulering

Juridisk kontor

Bankanalyse-
kontoret

Bankkontor 1

Bankkontor 2

Bankkontor 3

Borskontoret

Kontor for finansiel

rapportering

Tilsyn & analyse

Kontor for
investeringsforeninger
og investerings-
forvaltningsselskaber

Kontor for
forbrugerspergsmal og
finansielle formidiere

Kontor for livsforsikring
og pension

Kentor for
operationel risiko

Kontor for
realkreditinstitutter

Kontor for reassurance
og skadesforsikring

Kilde: Finanstilsynet. Strategi 201 1- Tilsyn med kant, s. 23

Administration

IT kontoret

Sekretariatet
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Okonomi- og Erhvervsministeriet

@konomi- og Erhvervsministeriet fastsatter regler om god vardipapirhandelsskik®'* jf. vardipapir-
handelsloven § 3 stk. 2. Erhvervs- og @konomiministeriet har ikke herudover direkte kompetence 1
forhold til bers- og kapitalmarkedsretten, men det er @konomi- og Erhvervsministeriet, der frem-
setter lovforslag, ligesom det ogsd er @konomi- og Erhvervsministeriet, der har instruktionsret over

for Finanstilsynet.

Det Finansielle Virksomhedsrad

Det Finansielle Virksomhedsréd er ikke en selvstendig myndighed, men fungere som en del af Fi-
nanstilsynet, hvor radet skal bidrage til sikringen af uathengighed fra det politiske system. Det Fi-
nansielle Virksomhedsrdd hjelper saledes med at beskytte Finanstilsynet mod politikerne. I princi-
pielle tilsynssager og tilsynssager med videregéende betydning agerer rddet endvidere gverste be-
slutningstager inden for dettes kompetenceomréde, som omfatter pengeinstitutter, forsikringssel-

. 1
skaber, pensionskasser, fondsmaglerselskaber, m.f1..°"

Andre rad og paneler i tilknytning til Finanstilsynet

Som det fremgar af figuren indgar Fondsradet og Penge- og Pensionspanelet ligeledes 1 organisati-
onsdiagrammet for Finanstilsynet. Fondsrddet fungere 1 lighed med Det Finansielle Virksomheds-
rad, som den gverste beslutningstager 1 principielle tilsynssager og tilsynssager med videregdende
betydning. Fondsriddets kompetenceomridder omfatter dog ikke konkret fondsmaglerselskaber men 1
stedet vaerdipapirhandelsomradet.

Penge- og Pensionspanelet har til formal at fremme forbrugernes interesse for og viden om finan-

sielle produkter og ydelser, hvor Finanstilsynet fungere som sekretariat for panelet.*'®

Udledt af ovenstaende reguleres de finansielle virksomheder séledes, som udgangspunkt, udeluk-
kende af Finanstilsynet med assistance fra rdd og paneler. Dog er der en instans der ligger over Fi-
nanstilsynet, som udgeres af domstolene, der reprasenterer den gverste kontrollant af juraen i sy-
stemet. Domstolene har ikke nogen hyppig rolle at spille indenfor kapitalmarkedsretten, men som
overste kontrollant af juraen 1 systemet er domstolene selvsagt altid til stede 1 baggrunden, hvad en-
ten der er tale om en civilretlig tvist mellem to parter eller en domstolsprevelse af en forvaltnings-

myndigheds afgerelse, jf. grundloven § 63, stk. 1.°"

1% Fondsmaglerselskaber, betragtes som vaerdipapirhandler, jf. FiL § 9, stk. 1
315 Andersen, Lennart Lynge og Peer Schaumburg-Miiller, s. 61-62

318 http://www.finanstilsynet.dk/da/Om-os.aspx
317 Andersen, Lennart Lynge og Peer Schaumburg-Miiller, s. 79
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Bilag 10 - Kapitalkrav i henhold til FiL. § 125

Minimumskapitalkravet er fastsat i henhold til om fondsmaeglerselskabet har en lille eller stor tilla-
delse, som beskrevet i kapitel 4, hvorimod omkostningskravet udger 25 % af det foregaende ars fa-

. 1
ste omkostninger, uanset storrelse.”'®

8 % kravet er for at sikre, at selskabet har kapital til at dekke de risici, der er forbundet med han-
delsbeholdningen (aktiver og ikke balance forte poster) samt de operationelle risici’'’. Her skal re-
visor sikre at beregningsmodellen og herigennem de vagtede poster’> vurderes rimelige. De vee-

. .. 21 .. 22 . ..
sentlige elementer er markedsrisiko®*', valutarisiko®** og operationel risiko. ***

Det individuelle solvensbehov har til formal at sikre, at selskabet har kapital til at dekke alle de ri-
sici, der er forbundet med selskabets drift. Solvensbehovet bliver fastsat ud fra de risici som besty-

relsen opgerer, og skal opgeres uafheengigt af de ovrige kapitalkrav. ***

S EL § 125

> Se afsnit 6.3.1.5

320 yVed vaegtede poster menes de poster der er medtaget i beregningsmodellen
! Se afsnit 6.3.1.1

322 Se afsnit 6.3.1.1

323 Nielsen, Stig

P FIL § 125, stk. 7
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Bilag 11 - Oversigt over alle de identificerede vasentlige risici

Afdazekket af lovgivningen

Identificerede til brug for
revisionsbekendtgoerelsen
§6,nr.1

Markedsrisici
Valutarisici
Renterisici

Aktierisici

Risici forbundet med indtjeningen
Indregning og maling af indtegter
Performance baseret indtjening

Begraenset antal kunder

Risikokoncentration
Snaever forretningsmodel
Likviditetsrisici
Overholdelse af minimumskapitalkravet
Overholdelse af 8 % kravet
Overholdelse af det individuel solvensbehov
Overholdelse af 25 % kravet

Operationelle risici
Afhengig af it
Kompleks it-systemer
Overholdelse af god veerdipapirhandelsskik
Performance aflenning
Interessekonflik
Hvidvask
Insiderhandel
Spekulationsforretninger
Regnskabsmanupulation
Misbrug af aktiver/let omszttelige aktiver
Undersleb
Prokura til at handle pa vegne af kunderne
Kundernes veerdipapirbeholdning i eget depot
Overholdelse af lines fra bestyrelsen

Kontrolrisici
Passiv ledelse
Manglende egnethed og heederlighed
Tilsideseettelse af interne kontroller

Begrenset virksomhedsstorrelse

Omdemmerisici

Daérlig omtale

> KoX XK > > >

XX

I o A R e

KoK XK

>

X
X

>

>

I B A T KX XK

XoX XK

b
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Bilag 12 - Sammendrag af Walker review

Rapporten som oprindelig hedder ”A review of corporate governance in UK banks and other finan-
cial industry — final recommendations” blev offentliggjort d. 26. november 2009, og er skrevet af
Sir David Walker. Rapporten omhandler corporate governance 1 storre engelske banker og andre
finansielle virksomheder, og er skrevet pa baggrund af finanskrisen og de heraf afledte tvivl, om
hvorvidt bankledelser og ledelser 1 andre finansielle virksomheder har levet op til deres forpligtel-

325
2

ser,”” efter onske fra den engelske regering.’* I rapporten slér Sir David Walker fast at det ikke er

nok at lave nye og bedre finansielle regulativer for at sikre de finansielle virksomheder, virksomhe-

o 2
derne ma have bedre regler for corporate governance.>>’

Rapporten har udmundet i 39 anbefalinger’*® til hvorledes virksomhederne sikre bedre corporate
governance, anbefalingerne er herunder inddelt 1 folgende fem afsnit:
1. Bestyrelsens sterrelse, sammensztning og kvalifikationer’

Bestyrelsens funktion samt vurdering af praestation®

Rollen som institutionel aktionzr: Kommunikation og engagement™>’

2
3
4. Styring af risiko®**
5

Vederlag™”

Afsnit 1-3: 1 anbefalingerne legges der bl.a. vaegt pa at bestyrelsen skal uddannes, have de rette

334

kompetencer samt have erfaring med savel finansiering som ledelse™". Det er for at sikre en mere

kompetent bestyrelse som helhed, og for de enkelte bestyrelsesmedlemmer ligger anbefalingerne op

til at, i sterre virksomheder skal en bestyrelsespost betyde mellem 30-36 dages arbejdsindsats®>.

Desuden anbefales det, at det skal skildres i arsrapporten hvordan bestyrelsen evalueres, og hvert

336

andet eller tredje ar skal eksterne konsulenter evaluere bestyrelsen™". Dette er for at imedega ten-

densen om en passiv bestyrelse, og i stedet fa en aktiv og kompetent bestyrelse.

325 Thomsen, Steen

326 Walker, David, s. 5

327 Walker, David, s. 9

3% Anbefaling nr. 15 er senere hen blevet slettet hvormed der reelt kun er 38 anbefalinger
329 Walker, David, s. 14-15, nr. 1-5
3% Walker, David, s. 15-17, nr. 6-13
31 Walker, David, s. 17-19, nr. 14-22
32 Walker, David, s. 19-20, nr. 23-27
33 Walker, David, s. 20-22, nr. 24-39
334 Walker, David, nr. 1,5,8

335 Walker, David, nr. 3

336 Walker, David, nr. 12
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Afsnit 4: Rapporten fokusere ligeledes pa risikostyring, og en af anbefalingerne pa dette omrade er,

337

at der skal oprettes et risikoudvalg, som ikke er sammenfaldende med revisionsudvalget™'. Dette

33 8, samt radfo-

rer aflonningsudvalget om hvorvidt risikojusteringen af cheflenningerne er passende®””.

udvalg skal bl.a. udarbejde en risikorapport, hvori alle sterre risici bliver omhandlet

Afsnit 5: En anden vigtig del som rapporten kommer ind pa, og som ligeledes er det omrade, der er
flest anbefalinger til, er omrddet om vederlag. Rapporten anbefaler at der i storre virksomheder bli-
ver nedsat et aflenningsudvalg, som skal have tilstraekkelig kendskab til virksomhedens lenpolitik
og fore tilsyn med hele virksomheden pé lenomradet®*’. En vigtig opgave for aflenningsudvalget er
at overvage topchefernes lon samt gennemga og bekrefte en passende risikojustering af topchefer-
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nes len”"". Anbefalingerne pd dette omrdde er for at imedegé de kortsigtede lonsystemer og 1 stedet

s@tte overgranser, risikojustering og en tidshorisont.

Financial Services Authority 1 England som svarer til Finanstilsynet 1 Danmark, har kommenteret
anbefalingerne, og har udtalt at flere af anbefalingerne, godt kunne taenkes at blive indarbejdet som

vejledninger eller retslige reguleringer.’**

FSA har taget stilling til alle 39 anbefalinger, og har pa
baggrund af dette, udarbejdet et forslag for hvilke tiltag de vil implementerer fra de enkelte anbefa-
linger. Af dette notat fremgar det bl.a. at FSA stiller forsalg om at fa indfert, at en bestyrelsespost i
starre banker eller finansielle virksomheder, som navnt, skal udgere mellem 30-36 dages arbejds-
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indsats™ ", samt at der skal vaelges et uathangigt bestyrelsesmedlem, som er tilgengelig for aktio-

. . . . . . . 344
nererne hvis kommunikationen med formanden bliver vanskelig eller uhensigtsmeessig***.

Dette indikere at tendensen i fremtiden ma antages at vare, at bestyrelsesarbejdet kommer mere i
fokus, og skal tages mere serigst end tidligere, hvilket, 1 henhold til Walker reviewet, indebarer at,
arbejdet bliver mere tidskrevende, samt at bestyrelsesmedlemmerne skal have bedre forudsatninger

indenfor specielt finansiering og risikostyring345.

337 Walker, David, nr. 23

338 Walker, David, nr. 27

339 Walker, David, nr. 34
340 Walker, David, nr. 28

31 Walker, David, nr. 29-30
2 ESA, s. 33 pkt. 6.3

3 Walker, David, nr. 3

3% Walker, David, nr. 11

345 Thomsen, Steen
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