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1 Indledning

Eksterne revisorer er ifglge lovgivningen og i offentligheden "offentlighedens tillidsreprae-
sentanter”, der skal sikre tillid til (bl.a.) pengeinstitutters regnskaber, ledelsesberetninger
myv. Siden finanskrisen er tilliden til kvaliteten af ekstern revision af kreditinstitutter imid-
lertid sveekket i hele den vestlige verden. Det afspejler, at de fleste institutter, som blev
ngdlidende under krisen, offentliggjorde regnskaber mv. uden supplerende bemaerkninger
eller forbehold, kort tid fgr de fik problemer. Desuden har de danske advokatundersggelser

indikeret mangelfuld revision i flere af de institutter, som blev ngdlidende.

Der kan veere flere arsager til den ggede klgft mellem offentlighedens/myndighedernes krav
og forventninger til de eksterne revisorer og de faktiske resultater af den eksterne revision.
Der har neeppe i offentligheden veeret en klar forstaelse af, hvad det er for et produkt,
ekstern revision faktisk leverer. En blank pategning pa et regnskab er fx ikke udtryk for, at
en virksomhed er sund, eller at den ikke kan ga konkurs i Igbet af det naeste ar. Det er
alene udtryk for, at regnskabet mv. lever op til geeldende krav og standarder pa det tids-
punkt, hvor det er udformet — og under en raekke antagelser, som kan veere sveere at
forholde sig til for regnskabslaeser og som kan aendre sig kort tid efter regnskabet er god-
kendt og pategnet.

| dette papir argumenteres endvidere for, at markedet for ekstern revision ikke fungerer
tilfredsstillende. Der er ikke grund til at forvente, at markedet kan levere den revisionskva-
litet, som myndighederne efterspgrger og forventer. Det skyldes, at kvaliteten af den eks-
terne revision er meget sveer at male lgbende, og at markedsprisen pa ekstern revision
afhaenger af pengeinstitutternes betalingsvillighed og ikke kun af de kvalitetskrav, som

myndighederne efterstraeber.

Efter krisen er der stillet en lang reekke nye krav til arbejdsprocesser, kvalifikationer mv.
for ekstern revision med henblik pa at styrke kvaliteten. Men hvis markedsstrukturen ikke
understgtter hensigterne, kan effekten pa sigt vaere begreenset eller maske helt fravee-
rende.

Markedets organisering bidrager ogsa til at skabe mistillid til ekstern revision. Eksterne
revisorer betales af de institutter, som de reviderer, og kundeforholdene har hidtil veeret
meget stabile — danske SIFler har hidtil meget sjeeldent skiftet ekstern revisor. Samtidig
tjener eksterne revisorer penge pa at saelge andre ydelser til de SIFler, som de reviderer.
Dette afhaengighedsforhold kan rejse loyalitetskonflikter og kan i nogle situationer reducere
revisorens tilskyndelse til at tage en alvorlig konflikt med ledelsen i instituttet. Da det for
udenforstdende ikke er muligt at male kvaliteten af den lgbende eksterne revision, kan
disse markedsforhold bidrage til at svaekke tilliden til den eksterne revisor som offentlighe-

dens tillidsrepreesentant af virksomhedernes regnskaber.

Det er seerligt vigtigt, at SIFler omfattes af ekstern revision af hgj kvalitet. Det er saledes
de reviderede regnskabsoplysninger, som bl.a. ligger til grund, nar myndighederne tager
stilling til SIFlers sundhedstilstand, og nar det skal vurderes, om institutterne lever op til
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fx solvens- og likviditetskrav i lovgivningen. SIFler er omfattet af im- og eksplicitte stats-
garantier og har typisk meget lav egenkapitalandel, som isoleret set kan gge betydningen
af eventuelle malefejl i regnskaberne. Desuden kan det veere forbundet med store sam-
fundsgkonomiske og statsfinansielle omkostninger, hvis disse institutter bliver ngdlidende.
Der bgr derfor under alle omstaendigheder stilles skaerpede krav til ekstern revision af de
institutter, der far SIFl-status.

Revisionshonoraret for SIFler i Danmark udggr 0,3 pct. af SIFlernes driftsomkostninger, og
honoraret er faldet siden 2000 som andel af driftsomkostningerne og sammenlignet med
institutternes samlede balancer. Samtidigt viser analysen i dette papir, at den eksterne
revisor i SIFler skal revidere ca. 60 gange flere aktiver og passiver per debiteret revisions-
time, end ved den eksterne revision af store (large cap) ikke-finansielle virksomheder. Det
tyder pd, at de ressourcer, der i dag bruges pa revision af SIFler, er veesentligt mindre end
revisionsindsatsen i andre store virksomheder.

2 Ekstern revision — formal og kommunikation

I lovgivningen og i offentligheden omtales ekstern revisor som ”offentlighedens tillidsre-
preesentant” af regnskaberne. Formalet med ekstern revision er at styrke tilliden til regn-
skaberne. Dette opndas ved, at revisor formulerer en konklusion om, hvorvidt regnskabet i
alle veesentlige henseender er udarbejdet i overensstemmelse med en relevant regnskabs-
maessig begrebsramme, samt at det giver et retvisende billede i overensstemmelse med
begrebsrammen og gvrige lovkrav. | pengeinstitutter er det afggrende, at revisor som led
i revisionen vurderer, om pengeinstituttets aktiver og passiver er forsvarligt veerdisat i
overensstemmelse med lovgivningen og geeldende regnskabsstandarder samt yderligere
krav fra bl.a. Finanstilsynet, jf. boks 1.

Der er tale om en omfattende opgave for ekstern revision i betragtning af, at de samlede
aktiver og passiver i de danske pengeinstitutter udger mere end 800 pct. af bruttonational-
produktet (BNP).

I Boks 1 Formal med revision

De overordnede mal med en revision af de af bestyrelse og direktion aflagte arsregnskaber er fastlagt
i en reekke internationale revisionsstandarder. Kort fortalt skal revisor ved revisionen:

Opna en hgj grad af sikkerhed for, at regnskabet er uden veesentlige fejl.

Konkludere, om regnskabet giver et retvisende billede af virksomhedens aktiver og passiver,
finansielle stilling og resultat samt pengestremme for aret.

I grove treek indeholder en revision en kontrol af:

At aktiver og passiver eksisterer og tilhgrer virksomheden, samt at de er forsvarligt veerdi-
ansat (indregning og maling).

At virksomheden har registreret alle gkonomiske transaktioner i bogholderiet og dokumenta-
tionen til regnskabet, og at transaktionerne faktisk har fundet sted.

At transaktioner er foretaget i/vedrgrer den periode, som regnskabet omfatter.
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At oplysningerne i regnskabet er preesenteret i overensstemmelse med lovens, eventuelle
standarders samt Finanstilsynets krav mv.

Ekstern revision af pengeinstitutter er baseret pa stikprgvebaserede undersggelser og hviler
derudover i vidt omfang pa information fra intern revision og ledelsen. Derfor modtager
ekstern revisor ikke ngdvendigvis al relevant information, og der kan i nogle tilfaelde vaere
tale om, at vigtig information maske er blevet holdt tilbage i virksomheden. Det kan be-
greense den eksterne revisions mulighed for at rejse spgrgsmal i kommunikationen med
bestyrelsen, Finanstilsynet og offentligheden.

Det er ledelsen i pengeinstitutterne, som har ansvaret for og udarbejder regnskaberne,
men regnskaberne kan fungere som et indirekte kommunikationsredskab for den eksterne
revision. Fx kan ordlyden i ledelsesberetningen veere pavirket af den eksterne revision, fx
ved at forskellige risikoelementer fremhaeves. Disse signaler kan imidlertid veere vanskelige
at afkode og identificere for regnskabslaesere. Derfor er aktionsererne og offentligheden
primeert henvist til informationsindholdet i revisorpategningen for at fa en uvildig vurdering
af, om regnskabet giver et retvisende billede. En revisorpategning har tre informationsni-
veauer: En blank pategning, pategning med supplerende oplysninger og pategning med
forbehold.

En blank pategning skal give en hgj grad af sikkerhed for, at regnskabet giver et retvi-
sende billede og overholder loven. En blank pategning betyder ikke ngdvendigvis, at virk-
somheden er sund. Pategningen signalerer udelukkende, at informationerne i regnskabet i
al veesentlighed er fyldestggrende og korrekte. Det er op til leeseren af regnskabet selv at
vurdere, om forretningen er sund. En blank pategning er derfor ikke udtryk for, at man bgr
investere i virksomheden, eller at den ikke kan gé konkurs i Igbet af det kommende ar. Den
skal alene give en sikkerhed for, at regnskabet mv. beror pa et korrekt grundlag p& det
tidspunkt, hvor det er aflagt.

Pategning med supplerende oplysninger gives for at gare leeseren opmeerksom pa
nogle seerlige forhold, der kan veere nyttige at kende til, nar regnskabet laeses. Revisoren
er fortsat enig i det billede regnskabet i gvrigt giver af virksomheden.

Der findes to typer supplerende oplysninger. Det er henholdsvis supplerende oplysninger
om regnskabet og supplerende oplysninger om andre forhold. Supplerende oplysninger om
forhold i arsregnskabet ma ikke seette leeser over for et hidtil ukendt problem. Dermed kan
supplerende oplysninger betragtes som en slags serviceoplysning til leeseren.

En supplerende oplysning kan signalere forskellige problemstillinger, som har betydning
for, om virksomheden kan fortseette sin drift. Disse oplysninger vil dog typisk knytte sig til
virksomhedsspecifikke forhold, der er en konsekvens af vaesentlige problemer, der er kon-
stateret/indtruffet, og som er behandlet fx i regnskabet. Den supplerende oplysning skal
tolkes sadan, at den er afgivet i enighed med ledelsen i virksomheden. Fx angives i en
supplerende oplysning i Amagerbankens halvarsregnskab for 2010, at banken kan fa pro-
blemer med at bevare status som “going concern”, hvis den ikke lever op til de vilkar, som
fulgte med den individuelle statsgaranti til banken pa 13 mia. kr., jf. boks 2.
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Boks 2 Supplerende oplysninger i Amagerbankens halvarsregnskab

2010

Falgende fremgar af den supplerende oplysning: ”Vi henviser til note 1 i perioderegnskabet for kon-
cernen for perioden 1. januar — 30. juni 2010 vedrgrende forudseetningerne for fortsat drift (going
concern). For at banken kan opfylde lovens krav til likviditet efter udlgbet af Bankpakke | den 30.
september 2010, har banken modtaget individuel statsgaranti for 13,5 mia. kr. fra Finansiel Stabilitet
A/S. Statsgarantien er ledsaget af flere vilkar herunder iseer, at bankens kapitalgrundlag skal styrkes
kontant med yderligere mindst 750 mio. kr.

Selskabets ledelse forventer, at styrkelse af kapitalgrundlaget i form af yderligere basiskapital kan
opnas ved offentligt udbud af aktier og eventuelt ansvarlig lanekapital og har aflagt perioderegnska-
bet for perioden 1. januar — 30. juni 2010 med fortsat drift for gje (going concern).

Safremt den kreevede styrkelse af bankens kapitalgrundlag ikke gennemfares, eller andre af de stil-
lede vilkar ikke kan opfyldes, vil bankens mulighed for fremskaffelse af ngdvendig likviditet (funding)
veere vaesentligt forringet eller ikke til stede, hvilket kan medfere, at den ved perioderegnskabsaf-
laeggelsen anlagte forudsaetning om fortsat drift kan vise sig at veere fejlagtig.”

Supplerende oplysninger om andre forhold er oplysninger, som ikke har noget direkte med
arsregnskabet at ggre og kan eksempelvis veere, hvis bogfgringen ikke indeholder alle virk-
somhedens bilag.

Ved en pategning med forbehold er revisor direkte uenig med ledelsen, eller ogsa har
der ikke veeret tilstraekkeligt revisionsbevis. Eksempelvis skal revisor angive, at vedkom-
mende er uenig med ledelsen, hvis ledelsen har medtaget bestemte aktiver i arsregnskabet
til en veerdi, som efter revisors vurdering er alt for optimistisk. Forbehold forekommer imid-
lertid ikke seerligt ofte, og der er derfor tilsyneladende sjeeldent uenigheder, som efter den
eksterne revisions vurdering skal meddeles offentligheden.

Der er stor forskel pa forbehold (hvor der typisk er tale om en reel uenighed mellem revision
og ledelse) og supplerende oplysninger, og der tales derfor om en binaer revisionsmodel,
hvor revisor enten erklaerer sig enig eller uenig i, at regnskabet giver et retvisende billede.

Revisionspategninger med forbehold kan potentielt fa utilsigtet stor betydning, hvis der i
forvejen er stor usikkerhed péa de finansielle markeder. | veerste fald kan pategningen med-
fgre, at en bank ikke kan fa refinansieret sine korte 1an (dvs. et "run” pa banken), og at
instituttet derfor bliver ngdlidende. Der kan séledes vaere tale om et selvopfyldende profeti.
Sadanne risici har maske i nogle tilfeelde medfgrt, at revisionen har veeret tilbageholdende
med at give en pategning op til og under finanskrisen, hvor darligt nyt om en finansiel
virksomhed netop kunne f4 dramatiske konsekvenser. En pategning kan i den situation
have store omkostninger for pengeinstituttets ledelse og ejerne, ligesom den kan fa betyd-
ning for, om andre virksomheder efterfalgende vil hyre revisionsvirksomheden. En sadan
adfeerd fra revisionens side vil imidlertid sveekke tilliden til revision og regnskaber og kan
svaekke revisionens forebyggende funktion.

Revisor skal tage stilling til, om revisionen skal ske efter "going concern” princippet — dvs.
om virksomheden kan forventes at fortseette sin drift de neeste 12 maneder, jf. boks 3. Her




finanskrise-
kommissionen

er det et centralt tema, om denne vurdering alene tager udgangspunkt i virksomhedens
gkonomiske stilling, eller om vurderingen ogsa skal inddrage makrogkonomiske risici, dvs.
om virksomhederne har reserver nok til at handtere stgrre tilbageslag fx pa boligmarke-
derne ("tail risk”). Det sidstnaevnte indgar i diverse stress-tests, men har ikke traditionelt
veeret en central del af revisionsopgaven. Det ville i givet fald formentlig kreeve kompeten-
cer, der ligger ud over det, som almindeligvis indgar i revisoruddannelserne.

(Boks3 congeoncern |

Nar ledelsen afleegger arsregnskab, skal den vurdere, om driften kan eller skal fortseette det nseste
ar. Dette kaldes vurdering af “going concern”. Revisor skal ved sin revision altid overveje og vurdere

going concern.

Hvis der ikke stdr noget om going concern i regnskab eller pategning, betyder det, at bade ledelse
og revisor vurderer, at virksomheden kan fortseette driften det nzeste ar.

Hvis ledelsen i arsregnskabet ggr opmeerksom pa, at der kan veere usikkerhed om, hvorvidt virksom-
heden kan fortseette driften, skal revisor fremhaeve det i en supplerende oplysning.

Hvis revisor vurderer, at usikkerheden er sa stor, at det er overvejende sandsynligt, at virksomheden
ikke kan fortsaette driften, skal revisor tage forbehold for going concern i sin pategning.

Vurderingen af going concern foretages pa det tidspunkt, hvor arsregnskabet afleegges. Der kan (og
vil) ske mange ting efter dette tidspunkt, som hverken revisor eller ledelse kunne forudse, og i nogle
tilfeelde vil disse begivenheder fa vaesentlig betydning for, om virksomheden kan overleve. Derfor
kan et regnskab uden oplysninger om going concern ikke ses som en sikkerhed for, at virksomheden
kan fortseette driften.

I den nye revisionsbekendtggrelse fra august 2013 er der stillet flere krav til, hvilke ar-
bejdshandlinger revisorer skal gennemfgre vedrgrende forudssetningen om going concern.
Blandt andet stilles proceskrav om, at revisor foretager flere handlinger omkring opggrelsen
af solvens, end tilfeeldet er i dag.

Ekstern revisions kommunikation til bestyrelse og Finanstilsynet er mere detaljeret end den
kommunikation, der sker direkte til offentligheden. Udover den eksterne kommunikation
via revisorpategningen (og eventuelt arsregnskabet) anvender revisoren en raekke interne
kommunikationsveerktgjer, som spaender fra den daglige dialog med ledelsen, deltagelse i
generalforsamlinger og bestyrelsesmgder til revisionsprotokollatet, som skal indeholde en
beskrivelse af revisionsarbejdet.

Revisionsprotokollatet er et kommunikationsveerktgj, som revisoren benytter til at kommu-
nikere med en virksomheds bestyrelse, men protokollatet for finansielle virksomheder sen-
des ogsa til Finanstilsynet, jf. boks 4. Revisionsprotokollatet giver sadledes revisorerne mu-
lighed for at nuancere informationsindholdet i revisorpategningen og ggre Finanstilsynet
opmaerksom pa forhold, som ikke direkte fremgar af regnskabet eller af revisionspategnin-
gen. Informationsindholdet i revisionsprotokollatet er normalt ikke offentligt tilgsengelig in-
formation og er derfor heller ikke tilgeengeligt for almindelige aktioneerer eller andre regn-
skabsbrugere.
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| Revisionsprotokollatet

De eksterne revisorer rapporterer i revisionsprotokollatet til bestyrelsen om revisionsmaessige for-
hold. I finansielle virksomheder stiller Finanstilsynet en reekke supplerende krav til indholdet af revi-
sionsprotokollatet vedrgrende arsrapporten. Blandt disse krav kan for pengeinstitutters vedkom-
mende naevnes fglgende:

Erkleering fra revisorerne om, at pengeinstituttets forretningsgange og interne kontroller pa
veesentlige omrader er tilrettelagt og fungerer pa betryggende vis.

Pengeinstituttet skal udarbejde en oversigt over de 10 stgrste engagementer, som skal gen-
gives i protokollatet med angivelse af revisors samlede vurdering af risikoen pa hvert enkelt
engagement og erkleering om, at de enkelte engagementer er malt korrekt. Sidstnaevnte
indebeerer blandt andet, at nedskrivningerne skal veere opgjort korrekt.

En opsummering af de bemaerkninger, revisionen har givet anledning til, med angivelse af
status.

| stgrre finansielle virksomheder stiller Finanstilsynet krav om intern revision. Den interne revision
udferer lgbende revisionsopgaver i virksomheden og udarbejder lIgbende seerskilte rapporter til brug
for direktionen. Disse rapporter modtager tilsynet kun efter anmodning.

Bade den interne revisions og den eksterne revisions protokollater vedrgrende arsrapporten skal ind-
sendes i kopi til Finanstilsynet.

Finanstilsynet gennemgar som fast praksis de revisionsprotokollater, der modtages i forbindelse med
arsrapporterne. | fokus ved denne gennemgang er blandt andet bemaerkningsafsnittet, hvor revisio-
nen i henhold til bilag 2 til revisionsbekendtgerelsen (findes pa Finanstilsynets hjemmeside) skal ggre
bemeerkninger om fx lovovertreedelser og om paleeg fra Finanstilsynet, som virksomheden endnu
ikke har efterlevet.

Safremt Finanstilsynet har bemazerkninger eller gnsker forhold fra revisionsprotokollaterne nsermere
uddybet, kan tilsynet enten skrive til pengeinstituttet eller lade det indga som en del af en pengein-
stitutundersggelse.

3 Fa ressourcer til ekstern revision af SIFler

Revisorhonorarerne for SIFler som andel af deres samlede administrationsomkostninger
har veeret faldende siden 2000 og udgjorde i 2012 0,3 pct., jf. figur 1. Faldet i revisorho-
norarerne som andel af SIFlernes samlede administrationsomkostninger er sket samtidig
med, at SIFlerne har udvidet deres balancer med over 200 pct. af BNP, fra ca. 150 pct. af
BNP i 2000 til 360 pct. af BNP i 2012. Males revisionshonorarerne saledes ift. balancen,
som skal revideres, er der tale om, at honorarerne er blevet reduceret med ca. 45 pct.
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SIFI revisionshonorarer som andel af samlede administrations-

omkostninger og balance

Promille Promille
Ittt - 0,020
- 0,018
> - 0,016
- 0,014
4
- 0,012
3 -+ 0,010
- 0,008
2 o e
——Revisionshonorarer ift. administrationsudgifter - 0,006
1 ——Revisionshonorarer ift. samlet balance (h.a.) - 0,004
- 0,002
0 T T T T T T 0,000
2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012
Anm.: SIFI omfatter DLR Kredit, BRFkredit, Jyske Bank, Sydbank, Danske Bank-koncern,
Nykredit-koncern og Nordea Danmark-koncern.
1) | 2012 og 2013 oplyser Nordea Bank Danmark ikke administrationsudgifter eller
revisionshonorar og er derfor helt ekskluderet i beregningerne.
Kilde: Arsregnskaber og egne beregninger.

Der er stor forskel p& honorarerne mellem SIFlerne. Fx var det nominelle revisorhonorar i
DLR Kredit 1,6 mio. kr. i 2012, mens honoraret i Danske Banks koncern var 21 mio. Kkr.
Males revisorhonoraret ift. balancen for de enkelte institutter, udggr honoraret den mindste
andel i de starste institutter (Danske Bank-koncern, Nordea Danmark-koncern og Nykredit
-koncern).

Et groft mal for, hvor mange ressourcer der bruges pa revisionsopgaven, er veerdien af de
aktiver og passiver, som skal revideres pr. debiteret revisionstime. Jo flere/stagrre aktiver
og passiver, der skal revideres pr. time, jo vanskeligere ma det alt andet lige veere at opna
en hgj grad af sikkerhed for, at regnskabet giver et retvisende billede. For at fa et skgn for
denne ressourceindsats er revisionshonoraret for lovpligtig revision for 19 store (large-cap),
ikke-finansielle virksomheder derfor sammenlignet med honoraret for revision af 7 SlFler.

Revisionshonoraret udgjorde i 2012 knap 17 mio. kr. i gennemsnit for de store ikke-finan-
sielle virksomheder. For SlIFler udgjorde revisionshonoraret til den generalforsamlings-
valgte (eksterne) revision til sammenligning ca. 4% mio. kr. i gennemsnit, jf. figur 2.

Analysen viser desuden, at revisionen af SlIFler ud fra en simpel gennemsnitsbetragtning
skal revidere ca. 245 mio. kr. aktiver og passiver pr. debiteret revisionstime i 2012/13. For
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store danske ikke-finansielle virksomheder er tallet p& 4 mio. kr. pr. debiteret revisions-
time. Dvs. at den eksterne revision af SIFler skal revidere ca. 60 gange sa store aktiver og
passiver per debiteret time, end tilfeeldet er for ikke-finansielle virksomheder, jf. figur 2.

Figur 2 Ressourcer til revision af SIFler og udvalgte stgrre large cap virk-
somheder, mio. kr.
Mio. kr. Mio. kr.
T - 18
I B s TR - 15
P T . - 12
5 I e T At T -9
O T . -6
R SRR, 00 SRR 0 EERSESEEE 0 [ -3
0 -0
Ikke-finansielle large cap SIFI ‘Ikke—ﬁnanﬂe”elargecap SIFI
Aktiver og passiver per debiteret time ‘ Gennemsnitlig pris for revision (h.a.)
Kilde: Egne beregninger

Der stilles saledes stgrre krav til produktiviteten i den eksterne revision af SIFler end i
revisionen af de ikke-finansielle danske virksomheder, malt p4 denne made. Eller formule-
ret lidt anderledes: Der bruges langt feerre revisionsressourcer pa ekstern revision af SIFI-
erne. Forskellen i den malte ressourceindsats afspejler, at SIFler betaler et mindre revisi-
onshonorar i gennemsnit for ekstern revision og har starre balancer, end de ikke- finansielle
virksomheder.

Det er formentlig isser statsautoriserede revisorer eller revisorer med vaesentlig erfaring og
dermed en hgjere timelgn, der reviderer SIFler og de stgrste danske ikke-finansielle virk-
somheder?. Det giver dem et bedre fagligt grundlag for at revidere virksomheden, men
betyder ogsd, at der inden for det betalte honorar er feerre timer til at vurdere aktiver og
passiver. | beregningen er det antaget, at timelgnnen per revisionstime er 670 kr., hvilket
svarer til et simpelt gennemsnit. Hvis timelgnnen i stedet seettes til 1.000 kr., kan maeng-
den af reviderede aktiver og passiver pr. debiteret revisionstime opggres til 364 mio. kr. i
SIFler, med det honorar som blev betalt i 2012.

1 Beregningen er naermere beskrevet i Krakas Finanskriseskommission (2014a).

2 Dette er bl.a. ogsa baggrunden for Finanstilsynets nye certificeringsordning af bankrevisorer, jf. Be-
kendtggrelse om Finanstilsynets certificering af statsautoriserede revisorer, udgivet 12. december
2013.
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Forskellene pa de ressourcer, der bruges pa den eksterne revision af SIFler og store ikke-
finansielle virksomheder, forekommer store og kan veekke bekymring i betragtning af, at
revision af SIFler har seerlig samfundsgkonomisk betydning. SIFler er omfattet af im- og
eksplicitte statsgarantier, og det kan veaere forbundet med store samfundsgkonomiske og
statsfinansielle omkostninger, hvis store finansielle virksomheder bliver ngdlidende. Derfor
er det seerligt vigtigt, at SIFlernes regnskaber er retvisende. Det er regnskabsoplysningerne
for SIFlerne, der indgadr som det beerende grundlag, ndr myndighederne tager stilling til,
om de er tilstreekkeligt kapitaliseret, og om de tager for meget risiko.

Pengeinstitutter og seerligt SIFler er typisk ogsd mere komplekse pa bade aktiv- og passiv-
siden end andre virksomheder, hvilket stiller stgrre krav til revisorens kendskab til aktiv-
klasser og geeldsinstrumenter. Pengeinstitutterne har ogsa en mere risikobetonet forret-
ningsmodel end de ikke-finansielle virksomheder, bl.a. med relativt lav egenkapitalandel
og starre forskelle pa lgbetiden pa aktiver og passiver. Desuden er SIFler mere avancerede
mht. risikostyring, og de har faet tilladelse til at anvende sakaldte IRB-modeller mv. i op-
gorelsen af risikoveegte og solvenskrav. Anvendelsen af disse komplekse modeller gger
behovet for revision af hgj kvalitet og stiller store krav til den tekniske indsigt. Dertil kom-
mer, at ikke-balancefgrte aktiver heller ikke indgar i analysen ovenfor. Disse aktiver spiller
en vigtigere rolle i finansielle virksomheder end i ikke-finansielle virksomheder.

Der er en raekke krav til intern kontrol, bevilling, overvagning, opfglgning, rapportering mv.
ved revision af pengeinstitutter, som ikke geelder for andre virksomheder. Myndighedernes
krav til revision af SIFler er sdledes blevet skeerpet og er starre end for andre virksomheder.
Revisorarbejdet omfatter ogsa revision af resultatopggrelse, totalindkomstopgarelse, noter
mv. samt kontrol af bl.a. ledelsesberetning. Hertil kommer diverse erkleeringer og forskel-
lige former for dokumentation, som kraeves afgivet til Finanstilsynet mv. Disse proceskrav
er ressourcekraevende og betyder i sidste instans, at der inden for et givet honorar kan
blive brugt mindre tid pa at revidere fx veerdien af bankens aktiver og passiver.

Der er imidlertid ogsa forhold, som kan reducere ressourcebehovet for den eksterne revi-
sion af SIFler. Der er givetvis stordriftsfordele i revisionsarbejdet, saledes at omkostnin-
gerne ved revision ikke stiger proportionalt med balancens stgrrelse. Balancens stgrrelse
er saledes et upreecist mal for revisionsopgavens kompleksitet. Stgrre pengeinstitutter har
desuden i modseetning til andre virksomheder en lovbestemt intern revision, som ogsa er
omfattet af reguleringskrav, og som den eksterne revision skal arbejde sammen med og
overvage. Det kan isoleret set reducere ressourcebehovet for den eksterne revision, men
skal dog ses i sammenhaeng med, at store ikke-finansielle institutter ogsa i et vist omfang
har interne revisionslignende (”controlling og compliance”) funktioner.

| praksis fastseettes forskellige sdkaldte veesentlighedsniveauer for den eksterne revision.
Disse veesentlighedsniveauer kan eksempelvis veere, at det kun er passiver eller aktiver
over en given starrelse, der revideres. Vaesentlighedsniveauerne fastsaettes som udgangs-
punkt af revisoren og varierer blandt andet afheengig af pengeinstituttets stgrrelse. Det
kan i praksis medfgre, at ressourcebehovet ved revision af et stort og et lille pengeinstitut
ikke afviger vaesentligt fra hinanden. Eller formuleret lidt anderledes: hvis vaesentligheds-
niveauet saettes hgjt i et stort pengeinstitut og lavt i et lille pengeinstitut, s kan det veere
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lige s& ressourcekraevende at revidere et lille pengeinstitut som et stort pengeinstitut. Der-
med har fastseettelsen af vaesentlighedsniveauet indflydelse pa sikkerheden for, at regn-
skabet giver et retvisende billede, og pa omkostningerne ved den eksterne revision. Vee-
sentlighedsniveauerne er dermed en af de parametre, der kan tilpasse sig over tid, hvis
den markedsbestemte pris for ekstern revision viser sig at veere lav ift. omkostningerne
ved ekstern revision af hgj kvalitet.

4 Revisionserfaringer fra krisen

De finansielle markeder frgs til i efteraret 2008. Det var sveert for selv sunde institutter at
fa 1an p& pengemarkedet. En af arsagerne var, at der var megen usikkerhed. Det var sveert
at vurdere, hvem der var solvent og likvid og derfor kunne tilbagebetale I1&n. Der var mangel
pa troveerdig og sikker information.

Formalet med ekstern revision er bl.a. at sikre mere trovaerdig information. Uafhaengig
revision af hgj kvalitet betyder, at de regnskaber, som institutternes bestyrelse er ansvarlig
for at aflaegge, far stgrre troveerdighed. God revision ggr det derfor lettere og billigere at
vurdere, om man skal give et lan til eller investere i det pagseldende institut — ssgeomkost-
ningerne reduceres. De finansielle markeder bliver derved mere velfungerende og effektive.
Navnlig i krisesituationer kan troveerdig ekstern revision vaere med til reducere risikoen for,
at kriser breder sig og rammer de sunde finansielle institutter.

Omvendt kan en svaekkelse af tilliden til den eksterne revision forsteerke finansielle kriser.
Mistillid til revisionen reducerer tilliden til informationsindholdet i regnskaberne og kan
medfgre gget usikkerhed om, hvem der kan tilbagebetale nye lan, og om der er sikkerhed
for de lan, som allerede er bevilget.

Tilliden til revisionen kan veere blevet sveekket som fglge af, at flertallet af de finansielle
institutioner, som blev ngdlidende op til og under finanskrisen, kunne offentliggre regnska-
ber med revisionspategninger uden forbehold eller supplerende oplysninger kort tid fgr de
gik ned?, jf. boks 5. Det kan, uanset om revisionen fagligt har opfyldt rimelige kvalitetskrav,
have givet et bidrag til den usikkerhed og panik, som fra efteraret 2008 medferte omfat-
tende statslige garantier og hjeelpepakker til den finansielle sektor i hele den vestlige ver-
den.

|| Udvalgte internationale erfaringer fra krisen

Lehman Brothers fremlagde i januar 2008 sit arsregnskab for 2007 med en revisionspategning uden
forbehold eller supplerende oplysninger. Men tidligt i august maned samme ar kom Lehman ud i store
finansielle problemer, og virksomheden indsendte sin konkursbegeering i september 2008. Lehman

var en hgjt gearet virksomhed, egenkapitalen udgjorde omkring 3 pct. af balancen.

3 Jf. Sikka (20009).
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Bear Stearns, som var USA’s 5 starste investeringsbank, kunne ogsa sidst i januar 2008 fremlaegge
et arsregnskab for 2007 med en revisionspategning uden forbehold eller supplerende oplysninger.
Allerede den 10. marts var problemerne i virksomheden sa store, at de ndede avisoverskrifterne, og
den 14. marts blev virksomheden solgt til JPMorgan med statsstgtte. Bear Stearns var ogsa hgjt
gearet med lav egenkapital.

Det samme billede tegner sig for de fleste andre store finansielle institutter, som blev ngdlidende.
Northern Rock, Fannie Mae og Freddie Mac, Dexia og Citigroup kunne eksempelvis fremleegge regn-
skaber med revisionspategninger uden forbehold eller supplerende oplysninger, kort tid far de blev
ngdlidende. Revisionsvirksomhederne modtog samtidig veesentlige belgb fra de ngdlidende institut-
ter, bade for revisionen, men ogsa for andre ydelser (non-audit services (NAS)). Ogsa | Danmark har
der veeret en tendens til, at banker, som blev ngdlidende, kunne fremleegge regnskaber med revisi-
onspategninger uden forbehold eller supplerende oplysninger, kort tid fgr de gik ned, jf. nedenfor.

Der kan veere forskellige arsager til, at revisionen ikke i hgjere grad har synliggjort de
problemer, som institutterne senere lgb ind i. En central forklaring er, at revisorernes kom-
munikation med offentligheden — dvs. afgivelse af forbehold og supplerende oplysninger —
ikke i sig selv sigter efter at afslgre, om virksomheder star med store problemer. Der skal
ikke tages forbehold over for et regnskab, nar revisor er enig med ledelsen i regnskabet
mv. Virksomheden kan derfor have gkonomiske vanskeligheder og fa en blank pategning,
samtidig med at revisionen har hgj kvalitet. En anden del af forklaringen er, at man ikke
kan forvente, at ekstern revision skulle kunne forudse krisens omfang, form og tempo; det
er ikke en del af revisionsopgaven.

Det samlede billede er imidlertid meget systematisk, og det er derfor ikke unaturligt, at der
er rejst spgrgsmal ved, om den eksterne revision fungerer tilfredsstillende. Et af de spgrgs-
mal, man kan rejse, er fx om markedet for ekstern revision er indrettet pa en made, som
kan understgtte revision af den kvalitet, som myndighederne gnsker og forventer, jf. afsnit
6. Nogle revisorer har maske ogsa veeret tilbageholdende med at give forbehold pga. risiko
for, at negative signaler om virksomhederne kunne fa store konsekvenser under finanskri-
sen. Under alle omstaendigheder er der efter krisen rejst spgrgsmal ved, om regnskaberne
i almindelighed er tilstraekkeligt informative, og der er tilsyneladende opbygget en betydelig
"forventningsklgft” mellem det, som offentligheden forventer af ekstern revision, og det
som ekstern revision rent faktisk kan levere.

5 Erfaringer med revision af ngdlidende banker i

Danmark

Siden krisen startede, er 13 pengeinstitutter overdraget til Finansiel Stabilitet (FS). Desu-
den er en reekke institutter overtaget af andre institutter, i en del tilfeelde fordi instituttet
var ngdlidende. De institutter, der blev ngdlidende, var kendetegnet ved hgj forudgaende
udlansvaekst og typisk stor eksponering over for ejendoms- og/eller pantebrevsmarkedet.
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For alle de pengeinstitutter, der blev overdraget til FS, var der ikke hverken forbehold eller
supplerende oplysninger til arsregnskaberne i arene fra 2000 til 2007. De fleste af de ngd-
lidende banker har faet blanke pategninger, kort tid inden de blev overdrages til FS, og
uden der er taget forbehold for “going concern”. Arsregnskaberne for Roskilde Bank og EBH
bank (for 2007) blev fx underskrevet i marts 2008. Ca. 6-9 maneder senere blev de over-
draget til FS. Begge regnskaber havde blanke pategninger, jf. boks 6.

Boks 6. Revisionspategninger af arsregnskaber for pengeinstitutter over-

draget til Finansiel Stabilitet (FS)

Pategning
Supplerende
Blank oplysninger Forbehold Overdraget til FS
Antal institutter Antal institutter
2000 12 ud af 12 0
2001 12 ud af 12 0
2002 12 ud af 12 0
2003 12 ud af 12 0
2004 12 ud af 12 0
2005 12 ud af 12 0
2006 12 ud af 12 0
2007 12 ud af 12 0
2008 8 ud af 10 ;ﬁgﬁ‘ﬁgg:ég Fionia Bank 2
2009 6 ud af 7 Capinordic 3
2010 4 ud af 5 Amagerbanken 21
2011 2 ud af 2 3
20122 2

Amagerbanken har i arsregnskab 2008 en supplerende bemaerkning vedrgrende ledelsesberetningens
afsnit om "Nedadgdende konjunkturer og dermed seerlig usikkerhed og risiko”. Fionia Banks arsregn-
skab for 2008, underskrevet d. 24. februar 2009, indeholder et forbehold omkring bankens fortsatte
drift og en supplerende oplysning, der vedrgrer afsnittet om “seerlig risiko”. Forbeholdet gar pa, at
man ikke vurderer, at Fionia Bank vil kunne mgde sine forpligtelser. Bestyrelsen meddelte d. 22.
februar 2009, to dage far regnskabet blev offentliggjort, at man ikke kunne overholde det individuelle
solvensbehov og derfor allerede pa dette tidspunkt var i gang med at udarbejde en rammeaftale
omkring afvikling sammen med FS.

I 2009 overdrages tre pengeinstitutter (Lgkken Sparekasse, Gudme Raaschou Bank og Fionia Bank)
til FS. Bade Lokken Sparekasse og Gudme Raaschou Bank havde blank pategning i deres seneste
arsregnskab. P& dette tidspunkt er krisebevidstheden udtalt bade nationalt og internationalt. Bank-
pakke I bliver vedtaget i oktober 2008 og bankpakke 11 (kreditpakken) bliver ogsa vedtaget i starten
af 2009. Dvs. alle danske banker var omfattet af eksplicitte statsgarantier.

| 2010 overdrages to institutter (Eik Bank Danmark og Capinordic) til FS. Koncernregnskabet for Ca-
pinordic 2009, som blev offentliggjort og underskrevet d. 26. marts 2010, indeholder et revisorforbe-
hold, men banken overdrages allerede til FS den 11. februar 2010. Dvs. 1% maned fer regnskabsaf-
leeggelse. Dermed var problemerne i Capinordic velkendte ved offentliggerelse af regnskabet. Desuden
bemeerkes det, at Amagerbanken har en blank pategning i arsregnskabet 2009.
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1 2011 overdrages 3 institutter (Amagerbanken, Fjordbank Mors og Max Bank) til FS. Bade Fjordbank
Mors og Max Bank havde blanke pategninger i arsregnskabet 2010, mens Amagerbanken havde sup-
plerende bemaerkninger i bade arsregnskabet 2008 og halvarsregnskabet 2010.

1 2012 overdrages 2 institutter (Sparekassen @stjylland og FIH) til FS. Begge med blanke pategninger
i deres seneste regnskab.

1) Eik Bank Feergerne overdrages ogsa til FS i 2010, men indgéar ikke i denne oversigt.

2) 1 2012 er alle tolv ngdlidende institutter overdraget til FS inden regnskabsoffentlig-
ggrelse.

Kilde: Institutternes regnskaber og Finanstilsynet.

For de banker, som overdrages til afvikling i Finansiel Stabilitet, bliver der som fast praksis
igangsat eksterne advokatundersggelser. Advokatundersggelserne skal identificere de vae-
sentligste arsager til det gkonomiske sammenbrud, samt om der er begrundet mistanke
om, at pengeinstituttets tidligere ledelse, revision mv. har begdet ansvarspadragende
og/eller strafbare handlinger.

Advokatundersggelserne skal ses som partsindleeg, og undersggelserne giver kun et indtryk
af revisionen i de institutter, som er overdraget til Finansiel Stabilitet. Dvs. at undersggel-
serne er praeget af selektion, og de kan derfor ikke give et deekkende billede af revisionen
af samtlige institutter i Danmark. Indtil videre er der igangsat 13 advokatundersggelser,
hvor de 12 er afsluttet. | 7 af de 12 sager er der anlagt erstatningssager ved domstolene.
I 6 af de 7 er der ogsa anlagt sag om erstatningsansvar mod ekstern revision.

Advokatundersggelserne sondrer mellem eksterne og interne arsager til, at institutterne
ma afvikles. Blandt de eksterne forhold er udviklingen pa bolig- og ejendomsmarkedet det
helt dominerende treek. Desuden naevnes i mange tilfaelde, at bankerne har haft sveert ved
af skaffe finansiering med baggrund i den negative udvikling pa penge- og aktiemarkedet.
Det gaelder ogsa for Roskilde Bank, som blev overdraget til Nationalbanken, inden finans-
krisen intensiveredes i september 2008.

Det gennemgaende traek er derudover, at sammenbruddet i bankerne primeaert skal ses i

sammenheeng med interne, styringsmaessige problemer. Der leegges iseer veegt pa to for-
hold:

Hgj risikoprofil, dvs. steerk eksponering over for ejendoms- og pantebrevsmarke-
det, store enkeltengagementer, hgj veekst i udlan og lav solvens.

Mangelfuld handtering af kreditsager og darlig kreditkultur, ofte i strid med egne
nedskrevne retningslinjer i institutterne.

| flere af advokatundersggelserne far den eksterne revision kritik i stgrre eller mindre ud-
straekning. Den (ifglge advokatundersggelserne) utilstraekkelige revision er iszer sket i pe-
rioden med steerk vaekst i bankens aktiviteter, stigende aktiekurser og paen indtjening —
dvs. i hgjkonjunkturdrene. Det kan afspejle, at det er disse ar, undersggelserne saerligt
fokuserer pa.
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Det er dermed et gennemgaende treek, at det er aktiviteterne i de gode ar, som har med-
fart, at institutterne blev ngdlidende, efter at konjunkturerne og seerligt ejendomsmarkedet
vendte. Arsagen til, at institutterne blev afviklet, skal sdledes isaer findes i arene far krisen,
dvs. under hgjkonjunkturen fra 2003 til og med 2007, herunder den danske bolig- og ejen-
domsboble.

Det er endvidere fast praksis, at Finanstilsynet udarbejder en redeggrelse for de ngdlidende
pengeinstitutter, der er overdraget til FS. Der findes til dato otte redeggrelser, som bl.a.
indeholder uddrag fra revisionsprotokollater. Uddragene fra redeggrelserne om revisi-
onsprotokollaterne er gengivet i deres fulde lzengde pa Finanstilsynets hjemmeside og be-
kreefter grundleeggende, at problemerne i pengeinstitutterne ikke var identificeret. Proto-
kollaterne i arene fagr krisen efterlader et billede af en staerk optimisme med en feelles
opfattelse af, at udsigterne generelt var positive, og at risici var begraensede.

Ekstern revision har en seerlig opgave i at vurdere, om der er grundlag for nedskrivninger
pa engagementer, og om de af ledelsen foretagne nedskrivninger er forsvarlige og i over-
ensstemmelse med geeldende regnskabsstandarder, lovgivning samt Finanstilsynets krav.
Efter regeleendringer i 2005 kreevedes objektiv indikation p& veerdiforringelse (O1V) for at
gennemfgre nedskrivninger, og nedskrivningerne blev derfor typisk farst regnskabsfart, ef-
ter konjunkturerne vendte (og der sdledes konstateredes OIV). Advokatundersggelserne
finder sjeeldent grundlag for kritik af mangelfuld identifikation af OIV. Det kan netop af-
spejle, at undersggelserne fokuserer pa hgjkonjunkturen, hvor OIV typisk ikke optraeder
seerligt ofte.

Overgang til OlIV-princippet betyder pa den anden side, at der er stgrre behov for at op-
bygge reserver ved at styrke solvens og kapitalgrundlag, nar udlanene i kreditinstitutterne
vokser. OlV-princippet blev fortolket stramt, bl.a. var der ikke hjemmel til at gge hensaet-
telserne i takt med stigende udlan. Forggelsen af reserverne skulle i stedet sikres ved ind-
farelse af det individuelle solvensbehov, der er et tilleeg til de formelle solvenskrav, som
alle institutter skulle opfylde. Der har imidlertid ikke veeret samme opmeaerksomhed omkring
solvensbehovet i bestyrelserne, i direktionerne og i revisionsarbejdet. Regeleendringerne —
dvs. kombinationen af indfgrelsen af OlV-princippet og introduktionen af individuelt sol-
vensbehov — kan derfor have svaekket robustheden af institutterne generelt. Det kan i den
forbindelse have haft betydning, at institutterne havde en gkonomisk fordel ved at foretage
fartidige nedskrivninger (i form af udskudt skat), mens de omvendt opfatter det som om-
kostningsfuldt at gge kapitalgrundlaget. Det kan reducere polstringen i gode tider?.

Nogle af de gvrige forhold fra advokatundersggelserne, som er relevante ift. den eksterne
revision, er omtalt i boks 7.

4 OlV tager udgangspunkt den sakaldte incurred loss model, hvorimod solvens tager udgangspunkt i
unexpected loss— dvs. to forskellige modeller og principper, som er sveere at forsta og at opgere.
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Boks 7 | Ekstern revision - temaer i en eller flere advokatundersggelser

Presserende bevillingssager: | flere banker (fx Roskilde Bank og Amagerbanken) blev der gjort
omfattende brug af en seerlig bemyndigelse til direktionen til at treeffe beslutning om store engage-
menter uden fgrst at involvere bestyrelsen. Det anfgres eksempelvis i advokatundersggelsen om
Roskilde Bank, at antallet af presserende sager typisk I& mellem 40 og 50 pct. pa arsbasis. | disse
sager bliver bestyrelsen fgrst involveret efter beslutningen om engagementet er truffet. Denne prak-
sis kan veere et signal om mangelfuld kreditvurdering og risiko for ggede nedskrivninger.

Kontrol af intern revision: | flere tilfeelde giver advokatundersggelserne indtryk af, at ekstern re-
vision har veeret relativt ukritiske i deres vurdering af den interne revisions arbejde, selv om advo-
katundersggelserne efterfglgende har fundet fejl i den interne revision. Der kan veere tale om en
strukturel udfordring, i og med at ekstern revision kan nedbringe sine egne omkostninger ved at
forholde sig ukritisk til de informationer og vurderinger, som kommer fra intern revision. Omvendt er
det i ekstern revisions interesse, at den interne revision er troveerdig og kvalificeret, og det er en
central opgave for ekstern revision at overvage og informere bestyrelsen om samarbejdet med intern
revision.

Kreditpolitik: Det er et gennemgaende traek, at kreditpolitikken i de afviklede institutter vurderes
som mangelfuld og utilstreekkelig, og der er ofte tale om, at udlanspolitikken ikke lever op til de
retningslinjer, som ellers er opstillet og besluttet af bestyrelserne i de pagseldende institutter. Kre-
ditpolitikken er afgarende for stgrrelsen af senere nedskrivninger og om institutterne kan handtere
efterfglgende tilbageslag. Grundige vurderinger af kreditpolitikken, herunder om man lever op til
retningslinjerne, bgr derfor sta centralt i revisionens arbejde.

Finanstilsynet: | nogle tilfzelde har pengeinstitutterne modtaget pabud, advarsler og opklarende
spgrgsmal fra Finanstilsynet om mange af de forhold, der senere er blevet kritiseret i advokatunder-
sggelserne. Advokatundersggelserne efterlader i nogle tilfeelde det indtryk, at ekstern revision ikke
har veeret optaget af at fglge op pa eller tage eksplicit stilling til disse forhold. Ifglge de seneste
bestemmelser skal ekstern revision fglge op pa Finanstilsynets pabud mv. i revisionsprotokollatet,
som sendes bade til bestyrelsen og til Finanstilsynet.

God revisionsskik: God revisionsskik er en betegnelse for anerkendte fremgangsmader, der pri-
meert fastleegges af revisorprofessionen og domstolene, og som pa de veesentligste omrader er be-
skrevet i en raekke revisionsvejledninger, domstolsafggrelser mv. | advokatundersggelserne gives
imidlertid indtryk af, at den eksterne revision kan begé veesentlige fejl og undladelser, uden at der
alligevel i advokatundersggelserne findes grundlag for, at der foreligger en overtreedelse af god revi-
sionsskik. Overtreedelser af god revisionsskik har ikke i sig selv retslige implikationer, men kan give
bgdestraf i Revisornaevnet eller betyde tab af omdgmme.
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6 Markedet for ekstern revision

Markedet for ekstern revision af store pengeinstitutter har hidtil veeret domineret af fire
internationale revisionsfirmer. Der tales om “the big four”, der bestar af KPMG, Deloitte,
PWC (PriceWaterhouseCoopers) og EY (tidligere Ernst & Young), som star for 90 pct. af
honorarerne fra bgrsnoterede selskaber i de fleste EU-medlemsstater®.

I Danmark modtog de fire revisionsfirmaer 98 pct. af de samlede honorarer fra de bgrsno-
terede selskaber (i 2012). Med fusionen mellem KPMG og EY er der reelt kun tale om tre
virksomheder pa dansk grund, som ser ud til at have ekspertisen til at revidere de store
institutter. Hertil kommer, at ny regulering kan begreense det antal personer, som kan sta
for revisionsopgaven. Med den nye certificering af revisorer er der relativt f& (méaske ikke
mere end 30-40) personer i landet, der kan foretage revision af danske pengeinstitutter,
nar certificeringsordningen i sin nuvaerende form er fuldt indfaset®.

Markedet for ekstern revision har en helt seeregen struktur. P4 den ene side ses den eks-
terne revisor som “offentlighedens tillidsrepraesentant” af virksomheders regnskaber mv.
Der stilles fra myndighedernes side omfattende krav til revisorers uddannelse og uaf-
haengighed, og der er en lang reekke konkrete proceskrav til det arbejde, som eksterne
revisorer skal lave. Kravene er seerligt omfattende for revisorer i finansielle virksomheder.
Samtidigt kan revisorerne blive ramt af sanktioner, hvis revisionen ikke er i overensstem-
melse med relevante standarder.

P& den anden side er prisen pa ekstern revision fastlagt pa det private marked for revision.
Det er kreditinstitutterne selv, der betaler for den eksterne revision, og prisen er dermed
grundleeggende afhaengig af kreditinstitutternes efterspgrgsel efter ydelsen, dvs. deres be-
talingsvillighed for ekstern revision. Samtidig er det meget sveert at male kvaliteten af
ekstern revision lgbende — det er et meget kompliceret produkt. Det betyder, at der ikke
er nogen sikkerhed for, at den pris, der dannes pa markedet, kan deekke omkostningerne
ved den revisionskvalitet, som myndighederne gnsker. Tveertimod ma& man forvente, at
kvaliteten bliver lavere end det, myndighederne efterstraeber. Dette problem er naermere
beskrevet i boks 8.

Hvorfor markedet for ekstern revision har sveert ved at under-

stgtte myndighedernes krav til kvalitet

Prisen for ekstern revision fastleegges pa markedet og afhaenger af udbud og efterspgrgsel. | denne
boks er det forsggt at vise, hvorfor markedet for ekstern revision ikke kan forventes at levere den
kvalitet, som myndighederne efterspgrger.

Revisionsvirksomhederne udbyder ekstern revision til bl.a. de store pengeinstitutter. Jo hgjere kvali-
teten af den eksterne revision skal vaere, jo mere ma pengeinstitutterne betale for ydelsen. Revisions-
virksomhedernes “udbudskurve” er vist som den sorte kurve i figuren nedenfor. Myndighederne opfat-
ter eksterne revisorer som "offentlighedens tillidsrepraesentant” og stiller en lang raekke krav til doku-
mentation, proces, revisorers uafheengighed, uddannelse osv. med henblik pa at sikre hgj kvalitet i

5 Jf. EU (2010).
6 Jf. Kraka Finanskrisekommission (2014b).
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den eksterne revision. | figuren nedenfor er K* det gnskede kvalitetsniveau, mens P* er omkostnin-
gerne for revisionsvirksomhederne ved at levere ekstern revision af denne kvalitet.

Pa den anden side vil pengeinstitutternes efterspgrgsel efter kvalitet i den ekstern revision afhzenge
negativt af prisen. Jo hgjere prisen er, jo mindre kvalitet gnsker pengeinstitutterne reelt at kebe. |
figuren er efterspgrgslen vist ved den rgde kurve. Det er her lagt til grund at pengeinstitutterne har
fordele ved den eksterne revision, men at den privatgkonomiske fordel for institutterne er mindre end
den samfundsgkonomiske gevinst ved en hgj revisionskvalitet.

Som det fremgar, vil der i markedet veere en tendens til, at kombinationen af pris og kvalitet pa den
eksterne revision vil svare til punktet (M™, P™), hvor udbud og efterspgrgsel mgdes. Dvs. at der pa
markedet kan veere en systematisk tendens til, at kvaliteten presses langt ned under det niveau (K*),
som myndighederne gnsker.

Problemet kunne i princippet lgses, hvis man praecist kunne male kvaliteten af den eksterne revision.
Det er imidlertid meget sveert, idet kvalitetsmalinger kraever en grundig gennemgang af aktiver og
passiver pa det tidspunkt, hvor revisionen rent faktisk foretages, og desuden vedrgrer den lgbende
diskussion og dialog mellem den eksterne revisor og ledelsen. De krav, som det offentlige stiller, ved-
rgrer proces, konkrete opgaver, uafhaengighed osv.- dvs. forhold, som ikke ngdvendigvis direkte knyt-
ter sig til den ydelse, der rent faktisk leveres.

4 Kvalitet af ekstern revision (K)

K* (myndigheders kvalitetskrav)

Nedadgaende pres pa kvalitet
(ift. myndighedskrav)

l

(K™, Pm)

Udbud K(P)

PI's efterspgrgsel efter ekstern
revision, D(P)

v

Pris pa revision (P)

Hvis der p& den made er et indbygget modsaetningsforhold mellem markedets funktion og
de forventninger, der er til den eksterne revision, kan revisorerne komme under stigende
pres. Desuden er det sandsynligt, at de skeerpede krav til revisorers uddannelse, uaf-
heengighed og arbejdsopgaver mv. kun har begreenset effekt pa selve revisionskvaliteten,
da disse tiltag ikke automatisk medfarer en hgjere betalingsvillighed i pengeinstitutterne.

Hertil kommer, at markedsstrukturen bidrager til at sveekke tilliden til revisorernes uaf-
heengighed og til deres rolle som “offentlighedens tillidsrepreesentant”. Nar klienten betaler
for revisionen, kan det skabe loyalitetskonflikter. Det geelder primeert, hvis en klient direkte
eller indirekte har stor betydning for revisionsvirksomhedens omsaetning.
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I Danmark er der ikke historisk tradition for, at store SIFler skifter ekstern revisor. Revisor-
klient forholdene er meget stabile. I perioden 2000 til 2012 har de fleste SlIFler veeret
revideret af de samme fire revisionsfirmaer, og alle SIFler har anvendt det samme revisi-
onsfirma gennem hele perioden, jf. tabel 1. Nogle SIFler har i perioder anvendt to eksterne
revisionsfirmaer. Ingen af SlIFlerne har offentliggjort regnskaber med supplerende be-
meerkninger eller forbehold.

Tabel 1 Revisionsfirmaer og SIFler, koncernniveau
Danske Nordea Bank BRFkre DLR
Bank Danmark Nykredit dit Jyske Bank Kredit® Sydbank
KPMG og Deloitte Deloitte og
2000 KPMG Deloitte 0a[PWE PwC E&Y KPMG
KPMG og Deloitte Deloitte og
2001 KPMG Deloitte 0g PWC PwC E&Y KPMG
KPMG og Deloitte Deloitte og
2002 KPMG Deloitte 0a[PWE PwC E&Y KPMG
KPMG og Deloitte Deloitte og
2003 KPMG Deloitte 0a[PWE PwC E&Y KPMG
KPMG og Deloitte Deloitte og
2004 KPMG Deloitte 0g PWC PwC E&Y KPMG
KPMG og Deloitte Deloitte og
2005 KPMG Deloitte 0g PWC PwC E&Y KPMG
Deloitte Deloitte og
2006 KPMG KPMG og PWC PwC E&Y KPMG
2007 KPMG KPMG Deloitte -~ Deloitteog 1 ite  KPMG
og PwC E&Y
2008 KPMG KPMG Deloitte ¢ Deloitte  Deloitte  KPMG
og PwC
2009 KPMG KPMG Deloitte ¢ Deloitte  Deloitte  KPMG
og PwC
2010 KPMG KPMG Deloitte PwC Deloitte Deloitte KPMG
2011 KPMG KPMG Deloitte PwC Deloitte Deloitte KPMG
2012 KPMG KPMG Deloitte PwC Deloitte Deloitte KPMG
2013 KPMG KPMG Deloitte PwC Deloitte Deloitte KPMG
1) Det har ikke veeret muligt at finde data for DLR Kredit far 2007.

Kilde: SIFI-arsregnskaber.

Langvarigt samarbejde mellem revisor og institut kan medfgre for teette relationer mellem
revision og ledelse med risiko for, at den uafhaengige og kritiske kontrolfunktion sveekkes.
Revision af store SIFler kan ogsa styrke revisionsfirmaets renommé og dermed stille revi-
sions virksomheden bedre i konkurrencen om andre kunder, som ikke er i direkte konkur-
rence med pengeinstituttet. Det kan desuden veere omkostningsfyldt at miste en stor fi-
nansiel virksomhed som kunde, fordi der er investeret vaesentlig kapital i at leere kundens
forhold at kende. Disse forhold kan ogsé sveekke tilskyndelsen til at tage store konflikter
med ledelsen i institutterne. Revisionsvirksomhederne konkurrerer om klienterne i udbuds-
runder, hvor der er risiko for at tabe udbuddet, selv om det har kostet mange penge at
lave. Disse omkostninger skal ogsa daekkes, hvilket kan gge tilskyndelsen til at fastholde
isaer de store kunder’. Omvendt kan lange kundeforhold veere en forudsaetning for at kunne

7 Udgangspunktet er i dag, at en finansiel virksomhed maksimalt mé& have den samme underskrivende
eksterne revisor i syv ar (lovpligtig revisor-rotation). Efter det syvende ar skal den underskrivende
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revidere SlFler, fordi det stiller krav om virksomhedsspecifik indsigt og tekniske kompe-
tencer. Hyppig udskiftning af revisor kan derfor ogsd medfare forringet kvalitet.

Revisionsfirmaerne seelger ogsd andre ydelser end den lovpligtige revision (sakaldt NAS,
non-audit-services). Revisionsfirmaerne kan i kraft af den lovpligtige revision fa personlig
adgang til ledelsen i pengeinstitutterne, hvilket forbedrer mulighederne for at opna mar-
kedsandele pa andre omrader end selve revisionen. NAS-ydelserne pavirker tilliden til re-
visors uafheengighed og risikerer at svaekke revisorers fokus pa selve revisionsopgaven.

Et argument for at tillade NAS-ydelser er omvendt, at revisionsfirmaerne er mere diversifi-
cerede og mindre gkonomisk afhaengige af den lovpligtige revision, hvis revisorerne ogsa
tjener penge pa andre revisionsydelser. Desuden giver NAS-ydelser mulighed for at op-
bygge et stgrre kendskab til virksomheden. Omfanget af NAS-ydelser er ikke ubetydeligt,
og der findes seaerlige regler om, hvilke produkter, som revisionsvirksomheder ma szelge til

de virksomheder, som de reviderer. Reglerne blev senest revideret af EU-Kommissionen i
slutningen af 2013 og indeholder bl.a. et loft over NAS-ydelserne, sd de maksimalt ma
udggre 70 pct. af veerdien af den lovpligtige revision. Safremt loftet var blevet introduceret
i 2007, havde det veeret bindende i arene 2007 og 2008, men ikke i perioden 2009-2012,
jf. tabel 2.

Tabel 2 Har det nye NAS loft pa 70 pct. veeret bindende for SIFler
2007 2008 2009 2010 2011 2012*
Samlet revisionshonorar 57,7 58,3 66,7 57,9 64,5 43,6
- heraf non audit services (NAS) 24,9 24,4 27,2 23,1 22,4 12,2
NAS veerdien med 70 pct. loft 23,0 23,7 27,6 24,4 29,5 22,0
Forskel mellem 70 pct. loft og realiseret NAS -1,9 -0,7 0,4 1,3 7,1 9,8
1) Der findes ikke oplysninger om ekstern revisionshonorar i Nordea Danmark koncern

i &rsregnskabet 2012. Derfor er det samlede honorar i 2012 lavere ift. tidligere ar.
Kilde: SIFI-arsregnskaber.

Starre kreditinstitutter er forpligtede ved lov til at have bade intern og ekstern revision.
Den eksterne revision baseres saledes pa information fra og samarbejde med institutternes
interne revision. Desuden skal den eksterne revision overvage den interne revision og fast-
leegge en konkret arbejdsdeling. Den interne revisionschef anseettes af bestyrelsen. Den
lovpligtige interne revision betyder isoleret set, at der er flere ressourcer til at foretage
revision. Det kan styrke revisionskvaliteten, og den interne revision giver samtidig besty-
relsen en steerkere rolle over for den daglige ledelse i kreditinstituttet. Men samtidig med-
fgrer kravet om intern revision, at institutternes betalingsvillighed for ekstern revision ma
antages at falde — dvs. at ekstern revisions rolle som “offentlighedens kontrollant” kan
sveekkes. For den eksterne revision kan der desuden veere en gkonomisk fordel ved at

eksterne revisor udskiftes i mindst to r, men revisionsfirmaet kan fortsaette med at beholde sin klient,
hvis klienten har tillid til den nye underskrivende revisor fra samme revisionsfirma.
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”leene sig ukritisk” op ad information fra den interne revision, fordi det kan reducere drifts-
omkostningerne. Hvis honorarerne for ekstern revision er under pres, kan ekstern revision
maske endda blive tvunget til gradvist at justere sin indsats, fx ved at saette stramme
tidskrav, anvende mindre rutineret arbejdskraft, ggre mindre brug af eksterne eksperter
osV.

Starre kreditinstitutter er ogsa forpligtet ved lov til at etablere et revisionsudvalg. Medlem-
merne af revisionsudvalget skal veere medlemmer af den bestyrelse, der etablere udvalget.
Valg af revisor skal veere baseret pa en indstilling fra revisionsudvalget. Revisionsudvalget
har bl.a. til opgave at overvage regnskabsaflaeggelsesprocessen, overvage om virksomhe-
dens interne kontrolsystem, risikostyringssystemer og interne revision fungerer effektivt.

Mange revisionsfirmaer er organiseret som partnerskaber, hvor partnerne i feellesskab haef-
ter. Det kan have betydning for revisionen, fordi konflikter med institutterne kan medfare
gkonomiske tab ikke kun for den revisor, der har sagen, men ogsa for partnerne. Der kan
saledes i ledelsen af revisionsfirmaerne vaere begreenset gkonomisk incitament til at tage
konflikter med ledelsen i de finansielle virksomheder, reagere over for hinanden ved fejl
mv.

For de tre stgrste revisionsvirksomheder er overskudsgraden reduceret en del de sidste fire
ar. Det kan bl.a. forklares af stigende Ignudgifter til fuldtidsansatte (herunder partnerve-
derlag mv.), som er pavirket af lgnudviklingen i SIFlerne, der naturligt eftersparger kvali-
ficerede personer fra revisionsbranchen. En del af medarbejderne i den interne revision i
pengeinstitutterne er fx rekrutteret fra revisionsbranchen. Hvis revisionsbranchen har pro-
blemer med at fastholde de bedste medarbejdere, fx i kraft af nedadgaende pres pa revi-
sionshonoraret, kan det i sidste instans sveekke revisionskvaliteten.

7 Sanktionsregimet

Myndighedernes krav til kvalitet i den eksterne revision sgges opnéaet bl.a. ved at opstille
proceskrav til revisorerne og ved de sanktioner, som revisorer kan opleve, hvis kvaliteten
er utilstreekkelig. En veaesentlig udfordring ved at etablere et sanktionsregime er imidlertid,
at det er vanskeligt at vurdere og male revisionskvaliteten lgbende.

| Danmark bliver bgdestraf eller erstatningsansvar for utilstraekkelig revision udmgntet en-
ten via Revisornaevnet eller i det civile retssystem. Bade offentlige myndigheder og private
personer kan indgive klager til Revisornaevnet, som sa vurderer, om klagen skal udmgntes
i en bgde, advarsel, frifindelse, afvisning el.

Antallet af indkomne sager til Revisornaevnet har veeret svagt stigende siden 2006 og saer-
ligt efter krisen, men udggr en meget lille andel af det samlede antal regnskaber, som arligt
revideres, jf. figur 3 (venstre). | 2012 udgjorde antallet af sager i Revisornaevnet saledes
ca. 0,05 pct. af det samlede antal reviderede regnskaber. Det kan principielt afspejle, at
revisorernes fejlprocent er lav, eller at det ikke er alle problematiske sager, der indbringes
for Revisorneevnet, fx fordi det er sveert at vurdere, hvorvidt revisoren har begaet fejl i
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forhold til det, som revisoren kontraktuelt var forpligtet til. Desuden er det sveert seerligt
for eksterne — dvs. andre end revision, bestyrelse og ledelse — at vurdere kvaliteten af
revisionsarbejdet, idet den information, der er til rAdighed herom, er relativt sparsom, og
ekstern revision er et ganske komplekst produkt.

I de sager, som behandles i Revisornaevnet, bliver der i gennemsnit ikendt bgde i omkring
60 pct. af tilfeeldene, mens der sker frifindelse i ca. 20 pct. af sagerne, jf. figur 3. | resten
af sagernes afvises klagen, og i enkelte tilfeelde gives en advarsel. Dermed er sandsynlig-
heden for at blive straffet med bgde forholdsvis hgj, nar ferst en revisor eller et revisions-
firma er indberettet til Revisornaevnet.

m Sager i Revisionsnaevnet og gennemsnitlige bgder

k. kr. Regnskaber Sager
120.000 4,500,000 250.000 140
4.000.000
100.000 [ 1%
35000 200000 o
- 100
80.000 -+ 3.000.000
150.000 - =
2.500.000 80
60.000 ;
2.000.000
100.000 1%
GRS - 1500000
40
1.000.000
20000 -~ : S0TeY 1=
500.000 20
0 ) 0 0
2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
' Gennemsnitlig bade af naevnsbehandlede sager = Samlet bade (h.a.) mmm Antal reviderede regnskaber pr. & ——Indkomne sager i revisionsnaevnet (h.a.)
Kilde: Revisornaevnet.

Starrelsen af den gennemsnitlige bgdestraf i naevnsbehandlede sager har veeret stigende
siden 2004 og udgjorde i 2012 knap 80.000 kr., jf. figur 4. Det skal holdes op imod, at det
overvejende er autoriserede revisorer, mindre revisionsfirmaer og nogle gange enkelt-
mandsrevisionsfirmaer, som bliver dgmt i Revisornaevnet, og derfor kan bgdestraffen i visse
tilfeelde have udgjort en veesentlig andel af omsaetningen. Omvendt er en samlet bgdestraf
pa 4 mio. kr. i 2012 relativ lille ift. den samlede omseetning i revisionsbranchen pa ca. 15
mia. kr. Bgdestraffen svarer séledes til 0,03 pct. af omsaetningen. Sanktioner kan desuden
i nogle tilfaelde medfgre tab af omdgmme og renommé, som kan have negative gkonomiske
konsekvenser for revisor og revionsfirmaet.

Sager behandlet i Revisornaevnet var anonyme frem til 2007. Fra 2008 og frem er praksis
eendret, sa det kun er revisorer eller revisionsfirmaer, som frifindes, eller hvor sagen afvi-
ses, der er anonyme. Det er ikke fast praksis at oplyse hvilke virksomheder, som er revi-
deret i de forskellige sager, men fra 2008 til 2013 har der veeret ca. 400 kendelser i Revi-
sorneaevnet. Heraf vedrgrer kun syv af kendelserne revision af pengeinstitutter. | alle syv
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kendelser er det den autoriserede revisor, som har faet en bgdestraf, mens revisionsfirmaet
ikke er blevet anklaget eller idemt bgde. Bgderne er mellem 25.000 og 75.000 kr. De in-
volverede personer, som har modtaget en kendelse fra Revisornaevnet, arbejder typisk
fortsat i revisionsbranchen.

Sanktionernes praeventive virkning afhaenger af, hvor stor en del af sagerne med kritisabel
revision, som rent faktisk indberettes for Revisornaevnet. Det er der ikke praecise oplysnin-
ger om. En stikprgveundersggelse foretaget af Revisortilsynet i 2012 for bade finansielle og
ikke-finansielle virksomheder endte med, at omkring 10 pct. af kontrollerne blev indberettet
til Revisornaevnet. Hvis dette laegges til grund (og det ligesom i 2012 kun er 0,05 pct. af
det samlede antal reviderede regnskaber, som giver anledning til klager), vil sandsynlighe-
den for at blive indberettet og fa straf - givet at revisionen er sanktionsberettiget — vaere
meget lav, jf. boks 9. Det peger sammen med bgdeniveauet p&, at den praeventive virkning,
som fglge af risikoen for at blive meldt til Revisornaevnet, trods alt er begraenset.

Sandsynligheden for at fa en straf ved Revisornaevnet, givet at man har udfgrt revision, som ikke
opfylder reglerne, afhaenger af, hvor stor sandsynligheden er for at blive indberettet til nsevnet og

Hypotetisk regneeksempel. Risiko for indberetning ved proble-

matisk revision

derefter fa idemt en straf. Som udgangspunkt er det ret fa sager, der hvert ar indbringes for Revi-
sornzevnet. Ud af det samlede antal reviderede regnskaber er andelen pa 0,05 pct. Heraf er det som
naevnt ca. 60 pct., som far en bgdestraf.

Det afggrende er herefter, hvor mange, der udfgrer problematisk revision, men som ikke bliver ind-
berettet. Revisortilsynet har foretaget en stikprgve af revisionen af de finansielle virksomheder i
2012. Der er gennemfert i alt 180 kontroller pa et nogenlunde repreesentativt grundlag. Heraf gav
56 kontroller anledning til en reaktion fra tilsynet. | 18 tilfselde blev sagen overdraget til Revisornaev-
net. Dvs. at der i 10 pct. af kontrollerne har veeret grundlag for at indberette instituttet for Revisor-
neevnet.

Som et regneeksempel leegges derfor til grund, at der hvert ar er 0,05 pct. af de reviderede regn-
skaber, som indbringes for Revisornaevnet (og at strafsandsynligheden herefter er 60 pct.), mens 10
pct. af de reviderede regnskaber rent faktisk har veeret underlagt problematisk revision.

| dette teenkte regneeksempel vil sandsynligheden for at blive indberettet, givet at revisionen er
problematisk, kun veere pa % pct., og sandsynligheden for at blive idgmt bgde vil kun veere pa 60
pct. heraf, dvs. 0,3 pct. Risikoen for at "blive taget” ser dermed ud til at veere ret lille.

Siden finanskrisen er 13 banker som naevnt overdraget til Finansiel Stabilitet. For 12 af
bankerne er der igangsat advokatundersggelser, hvoraf 11 er afsluttet. Heraf er der syv
sager, hvor der er anlagt erstatningsansvar. Ud af de syv sager omfatter erstatningsan-
svaret i fem af sagerne (Lgkken Sparekasse, EBH bank, Eik Bank Feeroya, Eik Bank Dan-
mark og Roskilde Bank) ogsa den eksterne revision. Derudover er der én sag (Amagerban-
ken) hvor advokatundersggelsen vurderer, at den eksterne revision i flere tilfeelde har hand-
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let i strid med god revisionsskik (delarsregnskab for 1. kvartal 2009 og korrigeret delars-
regnskab for 1. kvartal 20098), men hvor der ikke er beleeg for at konkludere, at dette har
medfgrt et tab for banken, jf. tabel 3.

| Tabel 3 I Ngdlidende bankers erstatningsansvar

Personer og institutioner staevnet
Steevnet I relation til Revisorernes andel
for i alt 1 alt ekstern revision med ligelig fordeling
Mio. kr. Antal Mio. kr.
ebh bank 700 19 4 147
Lokken Sparekasse 275 4 157
Capinordic Bank 400 0 0
Eik Bank Fgroya 150 2 50
Eik Bank Danmark 250 2 63
Roskilde Bank 1.000 11 3 273
Amagerbanken 800 11 0 0
Samlet 3.575 65 15 690
Kilde: Staevninger og Danmarks Radio (Capinordic).

Samlet set er de syv banker staevnet for ca. 3% mia. kr. fordelt p4 i alt 65 personer og
institutioner. 15 af disse 65 personer og institutioner vedrgrer den eksterne revision. Der
er solidarisk haeftelse blandt de personer og institutioner, der er steevnet. Hvis det antages,
at erstatningssvaret er jaevnt fordelt pa de involverede parter, svarer det til, at den eksterne
revision er steevnet for samlet ca. 700 mio. kr.

Ofte indgar parterne forlig med anklager, som i dette tilfeelde er Finansiel Stabilitet A/S.
Det indebeaerer, at den maksimale erstatning ligger et stykke under 700 mio. kr. Forliget
ifm. erstatningssvaret for kgb af Roskilde Bankaktier, betgd eksempelvis, at involverede
kunder tilbydes en erstatning pa 60 pct. af deres nettotab. Hvis denne sag bruges som en
usikker rettesnor, vil det samlede erstatningsansvar mod den eksterne revision reduceres
til i stgrrelsesorden ca. 415 mio.

Hovedparten af de involverede revisionsfirmaer i de civilretslige sager er veletablerede in-
ternationale revisionsfirmaer med flere tusinde ansatte og en arlig omsaetning pa flere mil-
liarder kroner. Eksempelvis har EY knap 170.000 ansatte pa verdensplan og en omsaetning
pa knap 26 mia. dollar i 2013. Den danske afdeling af EY havde i 2012 500 ansatte og en
omsaetning pa ca. 630 mio. kr. Hvis det helt hypotetisk antages, at der indgas et forlig med
samme nedslag som i sagen om Roskilde Banks aktier, udggr EYs erstatningsansvar ca.
164 mio. kr., hvilket svarer til ca. 25 pct. af den arlige omsaetning i den danske afdeling i
2012.

Denne omkostning er opgjort ex post. | forhold til den forebyggende effekt skal belgbet
imidlertid ses i sammenhaeng med, at erstatningen formentlig kun har materialiseret sig,
fordi banken gik konkurs, hvilket pa forhand normalt tilleegges en forholdsvis lille sandsyn-
lighed. Den forventede erstatning ved utilstraekkelig revisionskvalitet, som er det relevante

8 Jf. advokatundersggelse af visse forhold i Amagerbanken A/S, s. 12-13.
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ift. den forebyggende effekt, er dermed mindre. Dertil kommer, at revisionsfirmaer er for-
sikret mod netop denne type sager. Forsikringsselskaberne er dog ikke forpligtet til at be-
tale, hvis erstatningssagerne viser, at erstatningsansvaret skyldes strafbare forhold. Det
skal desuden understreges, at der ikke er afsagt dom i nogen af sagerne endnu, og det er
derfor ikke muligt at vurdere, om det vil have seaerskilt betydning for revisionskvaliteten,
eller hvorvidt selskaberne har handlet i strid med reglerne.

Sammenfattende ma det overordnede sanktionsregime for revision vurderes at have en
forholdsvis begraenset forebyggende effekt pa revisionskvaliteten. Resultaterne i de civil-
retslige sager kan imidlertid f& betydning for revisionskvaliteten fremadrettet, men det af-
haenger af sagernes udfald.
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