Revisornavnets afgorelse af den 11. februar 2019 i

sag nr. 31/2011 og sag nr. 117/2011
Erhvervsstyrelsen (tidligere Erhvervs- og Selskabsstyrelsen)
mod

fhv. statsautoriseret revisor A



Den 11. februar 2019 blev der i

sag nr. 31/2011

Erhvervsstyrelsen (tidligere Erhvervs- og Selskabsstyrelsen)
mod

fhv. statsautoriseret revisor A

0g

sagnr. 117/2011

Erhvervsstyrelsen (tidligere Erhvervs- og Selskabsstyrelsen)
mod

fhv. statsautoriseret revisor A

afsagt salydende

kendelse:

Ved breve af 30. marts 2011 Og 14. december 2011 har Erhvervs- og Selskabsstyrelsen, nu
Erhvervsstyrelsen, i medfer af revisorlovens § 43, stk. 3, indbragt nu fhv. statsautoriseret revisor A

for Revisornavnet. Klagerne vedrerer savel indklagedes virksomhed som revisor for B fonden som
for C Fonden.

I skrivelse af 8. juli 2011 har Erhvervs- og Selskabsstyrelsen anmodet om, at Revisornavnets
behandling af begge sager afventede de retssager, der pd davarende tidspunkt verserede vedrerende
B bank a/s og B fonden. Revisornavnet har imedekommet denne anmodning. Sagerne har efter
udsettelse vaeret behandlet samlet pa Revisornevnets made den 11. december 2018. Parterne gav
ikke made.

Erhvervsstyrelsen har oplyst, at A har varet godkendt som statsautoriseret revisor fra den 27. maj
1983 og deponerede sin autorisation den 18. marts 2017. Han var pa erkleringstidspunktet tilknyttet
D Statsautoriseret Revisionsaktieselskab, senere D.

Indklagede er tidligere ved Revisorn@vnets kendelse af 14. maj 2015 palagt en bede pd 10.000 kr.

for tilsidesettelse af god revisionsskik ved bl.a. ikke 1 tilstreekkelig grad at have vurderet risikoen pa
vasentlige engagementer 1 et selskab.

Sagsfremstilling og anbringender i sag 31/2011 (B fonden)

Klagen:
Erhvervsstyrelsen har fremsat folgende klagepunkter:



1. Indklagede har overtradt - dageeldende - revisorlovs § 11, stk. 2, nr. 5, idet indklagede fik stillet
en ferielejlighed i [land], [land], til radighed af B-fonden, hvilken han anvendte vederlagsfrit forud
for underskrivelsen af revisionspategningen pa arsrapporten for sdvel moderfonden som koncernen
for B fonden for regnskabséret 2007.

2. Indklagede har ikke foretaget en tilstraekkelig revision af kapitalandele i associerede
virksomheder 1 &rsrapporterne - for sdvel moderfonden som koncernen - for B Fond (B fonden), for
regnskabséret 2005, for B fonden for regnskabséret 2006 og for B fonden for regnskabséret 2007,
idet indklagede ikke har revideret kapitalandele 1 associerede virksomheder 1 arsrapporterne for
2005, 2006 og 2007 med den omhu, som opgavens beskaffenhed tilsiger samt i overensstemmelse
med god revisorskik, fordi indklagede skulle have taget forbehold i sine revisionserklaringer 1
arsrapporterne for regnskabsarene 2005, 2006 og 2007 for indregningen, malingen og
praesentationen af kapitalandelene 1 associerede virksomheder.

3. Indklagede har ikke planlagt og udfert revisionen af arsrapporterne - for sdvel moderfonden som
koncernen - for regnskabsarene 2005, 2006 og 2007 for B fonden i overensstemmelse med god
revisionsskik, idet han ikke havde opnaet en tilstreekkelig forstielse af B fonden.

4. Indklagede har ikke afgivet en supplerende oplysning i sin revisionspategning i arsrapporten for
moderfonden og koncernen for B fonden for regnskabséret 2007 om, at bogferingsloven ikke er
overholdt.

5. Indklagede har ikke afgivet supplerende oplysning i sin revisionspategning i arsrapporterne - for
savel moderfonden som koncernen - for regnskabsérene 2005, 2006 og 2007 for B fonden om, at
fonden har foretaget uddelinger, der er i strid med fondens formal.

Indklagede har péstéet frifindelse.

Sagsfremstilling:
Indledningsvis bemarkes, at sagsmaterialet er saerdeles omfattende. Sagsfremstillingen er
begranset til det efter Revisornavnets opfattelse centrale.

Kort gennemgang af generelle sagsbilag

Den 6. august 1993 meddelte Erhvervs- og Selskabsstyrelsen B fondens advokat, at
"Vedteegtsendringen af 28. februar 1993 er godkendt og registreret af Erhvervs- og
Selskabsstyrelsen som fondsmyndighed. Dette brev skal heeftes til vedteegten.”

Det fremgér af vedtagtens § 2 - for B Fond -, at fondens formél "er at viderefore Es virksomhed i F
eller i et andet selskab, som F matte fusionere med, sdledes at dette til stadighed fremstdar som et
konkurrencedygtigt og velkonsolideret pengeinstitut. Fondens formdl omfatter endvidere udovelse
af anden virksomhed gennem investeringer i aktier eller andre kapitalandele og konvertible
obligationer i erhvervsdrivende virksomheder af enhver art. Fonden skal tillige virke til gavn for
almennyttige og velgorende formdl efter bestyrelsens frie skon. ...".

Det fremgér af § 4, at fondens bestyrelse bestir af 10 medlemmer, hvoraf 7 udpeges af og blandt
bestyrelsen 1 F. Et bestyrelsesmedlem kan modtage honorar fastsat af bestyrelsen. Honoraret méa
ikke overstige, hvad der anses for seedvanligt efter hvervets art og arbejdets omfang.



Den 31. januar 1996 - og 1 fortsettelse heraf den 14. februar 1996 - ansegte fondens advokat
Erhvervs- og Selskabsstyrelsen, Erhvervsdrivende fonde, om tilladelse til en @ndring af fondens
vedtegt vedrerende formal. Den 29. maj 1996 meddelte Erhvervs- og Selskabsstyrelsen,
"attestation for registrering af den indgivne anmeldelse.” Andringen var den 1. marts 1996
vedtaget pé et bestyrelsesmede 1 B fonden. Det fremgar af vedtaegternes § 2 blandt andet, at fondens
formél "er at viderefore Es virksomhed i B bank a/s eller i et andet selskab, som B bank a/s mdtte
fusionere med, saledes at dette til stadighed fremstar som et konkurrencedygtigt og velkonsolideret
pengeinstitut. Fondens formal omfatter endvidere udovelse af anden virksomhed gennem
investeringer i aktier eller andre kapitalandele og konvertible obligationer i erhvervsdrivende
virksomheder af enhver art, pantebreve, fast ejendom og andre investeringsaktiver, samt indgdelse
af andre finansielle aftaler. Fonden kan efter bestyrelsens frie skon yde stotte til eller pa enhver
mdde virke til gavn for B bank a/s, samt virke til gavn for almen nytte og velgarende formdl i B
bank a/s’ lokalomrdde...."

Det fremgér af § 4, at fondens bestyrelse bestér af 9 medlemmer, hvoraf 6 udpeges af og blandt
bestyrelsen i B bank a/s. Et bestyrelsesmedlem kan modtage honorar fastsat af bestyrelsen.
Honoraret ma ikke overstige, hvad der anses for sedvanligt efter hvervets art og arbejdets omfang.

I notat af 31. marts 2006 har statsautoriseret revisor G, der var medunderskriver pé arsrapporten for B
fonden for regnskabséret 2005, skrevet folgende:
"Regnskabsafleggelsen for 2005~

B Fond skal aflegge drsrapport efter Arsregnskabslovens regler.

Nedenfor er folgende scerlige forhold vedr. regnskabsafleggelsen for 2005 beskrevet:

Maling af kapitalandele i B bank a/s

Afleeggelse af koncernregnskab

Indregning af kapitalandele i B bank a/s

B Fond ejer 48 % af den samlede aktiekapital i B bank a/s.

Som folge af stemmerettighedsbegrensninger, der er indarbejdet i vedtcegterne for B bank a/s,
er det umiddelbart vanskeligt at fastsla den faktiske indflydelse en sadan ejerandel giver.

I henhold til bestemmelserne i Arsregnskabslovens defineres en associeret virksomhed som:
”En virksomhed, som ikke er en dattervirksomhed, men i hvilken en anden virksomhed og
dennes dattervirksomheder besidder kapitalandele og udover en betydelig indflydelse pd
virksomhedens driftsmeessige og finansielle ledelse. En virksomhed formodes at udove en
betydelig indflydelse, hvis virksomheden og dens dattervirksomheder tilsammen besidder 20
pct. eller mere af stemmerettighederne.”
B bank a/s er hidtil i arsrapporter for B Fond blevet betragtet som en associeret virksomhed,
og dette vurderes at veere korrekt.
Reglerne om mdaling af finansielle aktiver i arsregnskabsloven fremgar af § 37, hvor folgende
muligheder beskrives:

$37 stk. 1: Dagsveerdi

§37 stk. 2: Amortiseret kostpris

$ 37 stk. 3: Indre veerdi
Det fremgdr af Arsregnskabslovens § 37 stk. 3, at stk. 1 og stk. 2 ikke finder anvendelse pd bl.a.
kapitalandele i en associeret virksomhed.
Konklusionen er derfor, at de borsnoterede aktier i B bank a/s ikke kan indregnes til
dagsveerdi i arsrapporten for B Fond efter hovedbestemmelsen i arsregnskabsloven.



Sdfremt de barsnoterede aktier i B bank a/s onskes indregnet til dagsveerdi med
veerdiregulering over resultatopgorelsen, skal hovedbestemmelsen i drsregnskabsloven derfor
fraviges.

Af Arsregnskabslovens § 11 fremgdr at hovebestemmelsen kan fraviges i de scerlige tilfewelde
disse bestemmelser vil stride med kravet om at give et retvisende billede af virksomhedens
aktiver, passiver, finansielle stilling samt resultatet.

I neerveerende tilfeelde vurderes disse betingelser at veere opfyldt.

Af arsregnskabslovens § 11 fremgdr, at sdfremt hovebestemmelsen fraviges, skal folgende

krav opfyldes.
o Fravigelsen skal hvert ar oplyses i noterne hvor den skal begrundes konkret og
fyldestgorende

o Der skal gives oplysning om, hvilken indvirkning, herunder sd vidt muligt den
belobsmcessige indvirkning, fravigelsen har pd virksomhedens henholdsvis koncernens
aktiver og passiver, finansielle stilling samt resultatet.”

Indklagede har den 22. maj 2006 - sammen med statsautoriseret revisor G - underskrevet
revisionsprotokol vedrerende revisionsaftale for s vidt angar B Fond, senere B fonden.

Indklagede har den 22. maj 2006 gennem D, statsautoriseret Revisionsaktieselskab, afgivet
revisorerklering pa arsrapporten for B Fond for regnskabsaret 2005 uden forbehold og uden
supplerende oplysninger.

Det fremgér blandt andet af arsrapporten, at arets resultat for moderfonden udgjorde 660.789.854
kr. (42.782.765 kr. 1 2004), at balancesummen udgjorde 1.554.121.679 kr. (411.519.803 kr. 1 2004)
samt, at egenkapitalen udgjorde 1.219.782.400 kr. (208.375.744 kr. 1 2004). Finansielle
anlaegsaktiver, kapitalandele i tilknyttede virksomheder, udgjorde 69.499.488 kr. (44.131.222 kr. i
2004), finansielle anleegsaktiver, kapitalandele 1 associerede virksomheder, udgjorde 1.273.039.991
kr. (242.745.049 kr. 1 2004). Tilgodehavender i tilknyttede virksomheder udgjorde 5.550.956 kr.
(5.614.401 kr. 1 2004) og tilgodehavender i associerede virksomheder udgjorde 91.099 kr.
(5.651.437 kr. 1 2004). Skyldige uddelinger var pa 61.000 kr. (156.000 kr. 1 2004).
Personaleomkostninger var pa 1.477.500 kr. (1.350.000 kr. 1 2004).

Arets resultat for koncernen udgjorde ligeledes 660.789.854 kr., balancesummen udgjorde
1.613.896.136 kr., og egenkapitalen udgjorde 1.219.782.400 kr. Finansielle anlegsaktiver,
kapitalandele i associerede virksomheder udgjorde 1.273.039.991 kr. Tilgodehavender i associerede
virksomheder udgjorde 5.719.677 kr. Skyldige uddelinger var pa 61.000 kr.

Det fremgér af ledelsesberetningen blandt andet, at fonden efter bestyrelsens frie skon kan yde
stotte til og pa enhver méde virke til gavn for B bank a/s samt virke til gavn for almen nytte og
velgarende formal.

Folgende fremgar blandt andet 1 afsnittet om anvendt regnskabspraksis under overskriften: Andring
1 anvendt regnskabspraksis:

”For sd vidt angar indregning af kapitalandele i associerede virksomheder er der med
henvisning til arsregnskabslovens § 11 foretaget fravigelse af hovedbestemmelserne i
drsregnskabslovens, idet kapitalandele i borsnoterede associerede virksomhed mdles til
dagsveerdi, hvilket vurderes at give et mere retvisende billede at fondens indtjening og
soliditet.



Efter hovedbestemmelserne i arsregnskabsloven skal kapitalandele i associerede
virksomheder mdles til indre veerdi.

I overensstemmelse med drsregnskabsloven er alle balancens sammenligningstal vedrorende
indregning af kapitalandele i barsnoterede associerede virksomhed tilrettet for 2004.
Praksiscendringerne er indregnet direkte pa egenkapitalen primo. jf. egenkapitalnoten.
Fravigelsens indvirkning pa egenkapital og resultat kan angives saledes: den akkumulerede
virkning af praksiscendringerne udgor en forogelse af drets resultat efter skat med 600 mio.
kr. Balancesummen og egenkapitalen pr. 31. december 2005 forages med 944 mio. kr.”

Folgende fremgér blandt andet 1 afsnittet anvendt regnskabspraksis under overskriften: Finansielle
anlaegsaktiver:

“Kapitalandele i borsnoterede associerede virksomheder mdles i moderselskabets balance til
dagsveerdi (borskurs) pa balancedagen.

Nettoopskrivning i associerede virksomheder i forhold til kostpris overfores ved
resultatdisponeringen til “reserver for nettoopskrivning”, sdledes at kapitalbindingen svarer
til kravene, nar kapitalandelene males til dagsveerdi.

Kapitalandele i ikke borsnoterede dattervirksomheder mdles i moderselskabets balance efter
den indre veerdis metode. ..."

Det fremgér af note 5, finansielle anleegsaktiver, at kapitalandele i1 associerede virksomheder angér
B bank a/s med en egenkapital pa 625.414.000 kr., en ejerandel pa 45 %, et arsresultat pa
130.684.000 kr. og en bogfort veerdi pd 1.273.039.991 kr.

Det fremgér af note 9, eventualposter mv., at "Fonden er i henhold til aftale forpligtet til under
givne omsteendigheder, at erhverve aktier i den associerede virksomhed B bank a/s til forud fastlagt
kurs. Den samlede sum udgor 155 mio. kr. Borskursen oversteg pr. 31. december 2005 den forud
fastlagte kurs. Der er folgelig ikke pd balancedagen udsigt til at forpligtelsen bliver aktuel.”

Det fremgér af koncernoversigten, at modervirksomheden, B Fond, besad konsoliderede
dattervirksomheder med 81 % af A/S H Holding (83 %) og A/S H (nom. 5.000.000) og med 100 %
af I ApS, med 100 % afJ a/s, og besad associeret virksomhed med 45 % af B bank a/s. Det fremgér
af note 2 om personaleomkostninger, at vederlag til bestyrelse og direktion udgjorde 1.100.000 kr.
til bestyrelsen og 377.500 kr. til direktionen.

Indklagede har den 1. juni 2007 gennem D afgivet revisorerklaring pa arsrapporten for B fonden
for regnskabsaret 2006 uden forbehold og uden supplerende oplysninger. Det fremgar blandt andet
af arsrapporten, at drets resultat for moderfonden udgjorde 353.343.237 kr., at balancesummen
udgjorde 2.216.468.122 kr. samt, at egenkapitalen udgjorde 1.569.302.708 kr. Finansielle
anlegsaktiver, kapitalandele i tilknyttede virksomheder, udgjorde 7.232.419 kr., finansielle
anlaegsaktiver, kapitalandele 1 associerede virksomheder, udgjorde 1.673.312.991 kr.
Tilgodehavender i tilknyttede virksomheder udgjorde 23.106.512 kr., og tilgodehavender i
associerede virksomheder udgjorde 483.651 kr. Skyldige uddelinger var pa 44.600 kr.
Personaleomkostninger var pa 1.860.000 kr.

Arets resultat for koncernen udgjorde ligeledes 353.343.327 kr., balancesummen udgjorde
2.453.909.723 kr., og egenkapitalen udgjorde 1.569.302.708 kr. Finansielle anlegsaktiver,
kapitalandele i associerede virksomheder udgjorde 1.673.937.991 kr. Tilgodehavender i associerede



virksomheder udgjorde 17.185.465 kr. Skyldige uddelinger var pa 44.600 kr.
Personaleomkostninger var pd 2.222.789 kr.

Af ledelsesberetningen fremgér blandt andet, at fonden efter bestyrelsens frie sken kan yde stette til
og pé enhver mdde virke til gavn for B bank a/s samt virke til gavn for almen nytte og velgerende
formal.

Det fremgér af koncernoversigten, at modervirksomheden, B fonden, besad konsoliderede
dattervirksomheder med 100 % af selskabet K A/S (der ejede flere datterselskaber og med
datterselskaber), med 100 % af L A/S, med 100 % af I ApS og med 100 % af J a/s, og besad
associerede virksomheder med 45 % af B bank a/s, med 50 % af Ejendomsselskabet M og med 20
% af N A/S. Der er i arsrapportens note 3 yderligere oplysninger om de associerede og tilknyttede
virksomheder.

Indklagede har den 26. maj 2008 gennem D afgivet revisorerklaering pé arsrapporten for B fonden
for regnskabsaret 2007 uden forbehold og uden supplerende oplysninger. Det fremgar blandt andet
af arsrapporten, at arets resultat for moderfonden udgjorde 701.146. tkr., at balancesummen
udgjorde 4.332.583. tkr. samt, at egenkapitalen udgjorde 2.262.946 tkr. Finansielle anlaegsaktiver,
kapitalandele 1 tilknyttede virksomheder, udgjorde 10.673 tkr., finansielle anlegsaktiver,
kapitalandele i1 associerede virksomheder, udgjorde 102.126 tkr. Tilgodehavender i tilknyttede
virksomheder udgjorde 118.393 tkr., og tilgodehavender i associerede virksomheder udgjorde
260.266 tkr. Skyldige uddelinger var pa 45.000 kr. Personaleomkostninger var pa 4.875.000 kr.

Af ledelsesberetningen fremgér blandt andet, at fonden efter bestyrelsens frie sken kan yde stette til
og pé enhver mdde virke til gavn for B bank a/s samt virke til gavn for almen nytte og velgerende
formal. Arets resultat for koncernen udgjorde ligeledes 701.146 tkr., balancesummen udgjorde
4.472.922 tkr., og egenkapitalen udgjorde 2.262.946 tkr. Finansielle anlaegsaktiver, kapitalandele i
associerede virksomheder, der indregnes til dagsvaerdi, udgjorde 2.348.432 tkr., og finansielle
anlegsaktiver, kapitalandele i associerede virksomheder, der indregnes efter indre vardis metode,
udgjorde 102.127 tkr. Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder udgjorde 82.868 tkr., og
tilgodehavender i associerede virksomheder udgjorde 267.658.000 kr. Skyldige uddelinger var pa
45.000 kr. Personaleomkostninger var pa 4.875.000 kr.

Det fremgér af koncernoversigten, at modervirksomheden, B fonden, besad konsoliderede
dattervirksomheder med 100 % af selskabet K A/S (der ejede et datterselskab), med 100 % af L
A/S, med 100 % af I ApS, med 100 % af O, med 100 % af J a/s, med 100 % af B1 ApS, med 100 %
af B2 ApS, med 100 % af B3 ApS og med 100 % af B4 ApS, besad associerede virksomheder med
50 % af B Gmbh, 45 % af B bank a/s, med 50 % af P og med 20 % af N A/S.

Den 13. november 2008 gik B fonden i betalingsstandsning. Et ar efter, den 13. november 2009,
afsagde skifteretten konkursdekret over B fonden.

Indklagede har den 3. juni 2009 gennem D afgivet revisorerklaring pa arsrapporten for B fonden 1
betalingsstandsning for regnskabsaret 2008 med forbehold og med supplerende oplysninger.
Folgende fremgér blandt andet af erkleringen:
Det er vor opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstreekkeligt og egnet som
grundlag for vor konklusion.



Forbehold

Det har ikke veeret muligt at revidere veesentlige kapitalandele i dattervirksomheder og
associerede virksomheder, idet der ikke foreligger reviderede regnskaber fra disse
selskaber. Endvidere har det ikke veeret muligt at revidere alle fondens transaktioner
med dattervirksomheder og associerede virksomheder. Beskaffenheden af fondens
skriftlige materiale om kapitalandele og transaktionerne har ikke gjort det muligt for os,
at overbevise os om fondens kapitalandele og transaktioner gennem andre
revisionshandlinger.

Fonden har ikke fremlagt skriftligt materiale om visse garantier for kobte pantebreve.
Fondens ledelse har mundtligt orienteret revisionen om disse garantier. Det har ikke pa
nuveerende tidspunkt pa anden vis veeret muligt at fremskaffe dokumentation for disse
garantier, hvorfor det ikke har veere muligt for os, at overbevise os om veerdien af
modtagne garantier for fondens pantebrevsbeholdninger gennem andre
revisionshandlinger.

Fonden administreres af B bank a/s. Da noglemedarbejderne i B bank a/s er fratrddt i
2008, har revisionen af iscer eventualforpligtelser og mellemregningskonti pa den
baggrund vist sig vanskelig, idet eventualforpligtelser og mellemregningskonti overfor
dattervirksomheder og associerede virksomheder ikke er en del af fondens bogforing.
Beskaffenheden af fondens registreringssystemer har ikke gjort det muligt for os at
overbevise os om fuldstendigheden af fondens eventualforpligtelser og
mellemregningskonti gennem revisionshandlinger.

Fonden har som folge af et meget veesentligt kurstab pa aktier i B bank a/s og i
fortscettelse heraf anmeldt betalingsstandsning, efter vor opfattelse mistet sit
indtegtsgrundlag.

Da de anforte veerdier i balancen i stort omfang alene bygger pd veesentlige antagelser
og skon, kan der forekomme veesentlige afvigelser hertil, ndr aktiverne realiseres,
hvilket vil pavirke egenkapitalen tilsvarende.

Ledelsen har i arsrapporten indregnet en henscettelse til afvikling af fondens aktiver.
Det har ikke veeret muligt at opnd tilstreekkeligt revisionsbevis for henscettelsen og
malingen af denne.

"

Advokaterne Q og R har den 17. november 2009 til bestyrelsen i B bank a/s afgivet en
advokatredegorelse om advokatundersegelse af visse forhold 1 B bank a/s. Falgende fremgar under
afsnit 5 om arsagerne til bankens sammenbrud:

"5.2. Forholdet til B fonden

1 forbindelse med Es omdannelse til et aktieselskab i 1991 stiftedes B-fonden, der med
en ejerandel pa 45-50 % bevarede den bestemmende indflydelse pd B bank. Fonden og
banken udgjorde tilsammen en koncern, men med det scerkende, at datterselskabet
kontrollerede moderselskabet, og yderligere sdledes at banken og fonden ikke var
undergivet den samme lovgivning. Fonden var sdledes ikke omfattet af lov om finansiel
virksomhed, og fonden var ikke undergivet tilsyn fra Finanstilsynet. Bankens regnskab
indgik i fondens koncernregnskab, mens det omvendte ikke var tilfceldet. Fonden havde
ingen direktion, men blev administreret af B bank i henhold til en administrationsaftale.
Bestyrelsen i fonden og i banken skulle ifolge vedtcegter veere den samme. Det var
derfor i realiteten B bank, der kontrollerede fonden og ikke omvendt.



B fonden indgik som en central spiller i de meget omfattende koncerninterne
transaktioner, der fandt sted mellem fonden, banken og bankens datterselskaber.
Fonden var samtidig bankens storste lantager. Ved bankens sammenbrud havde fonden
ldn pd ca. 550 mio. kr. Da fonden siden 2005 opgjorde veerdien af sin
hovedaktioncerpost i B bank til markedsveerdien, var fondens veerdi, og derfor fondens
evne til at tilbagebetale de betydelige ldn, knyttet helt og fuldt op pd kursudviklingen pa
bankens aktier.

Vi har ikke haft adgang til at undersoge fondens forhold, der er undersogt scerskilt af
Erhvervs- og Selskabsstyrelsen. Det er dog vores vurdering, at bankens ledelse i et
betydeligt omfang har behandlet fonden og banken som en feelles enhed, nar der var
tale om storre investeringer og dispositioner, og at dette har veeret muliggjort pa grund
af bestyrelsessammenfaldet samt det forhold, at bankens daglige ledelse administrerede
fondens formue i henhold til en indgdet administrationsaftale.”

Der er til redegoarelsen vedlagt bilag 11.IV, der angér leje af villa i [land] 1 [land]. Folgende fremgar
af bilaget:

"3. Efter det oplyste, har villaen veeret stillet til radighed for Fondens og bankens
bestyrelse, bankens direktorgruppe, samt scerlige udvalgte, herunder bankens revisor og
visse hajt betroede medarbejdere i banken. Uddrag af kalender for arene 2007-2008
med angivelse af hvilke personer, der har reserveret villaen er overensstemmende
hermed."
Der er til redegoarelsen vedlagt bilag 10, der er modereferat af made den 22. juni 2009 mellem
reprasentanter fra S og indklagede. Folgende fremgar af bilaget, idet bemerkes, at indklagede er
benaevnt A:

”

2. Tiltrcedelsesprotokollat og Revisionsprotokol

2.4 A havde den opfattelse, at T var Fondens bogholder og kasserer. T var
administrationschef i Banken.

2.6 Da man ved arsregnskabet for 2006 og 2007 ikke var kommet sd langt som A gerne
havde set, gentog A bemcerkningen om "funktionsadskillelse". Det var As opfattelse, at
man i Fonden fortsatte arbejdet med at skabe ledelsesmeessige kontroller.

3. Arsregnskaber

3.12005

3.1.1 A husker cendringen af regnskabspraksis fra og med regnskabsaret 2005. A bistod
Fonden hermed.

3.1.2 Foreholdt uddelingerne fra Fonden i 2005 (og 2006 0g 2007), hvor der findes
uddelinger som ikke ses at veere godkendt af Fondens bestyrelse, svarede A, at D havde
foretaget en kontrol af uddelingerne.

3.1.3 "Lon og gager" i note 2 i drsregnskabet for 2005 pd side 7 var betalinger til U og
V. A kontrollerede at Fondens bestyrelse havde godkendt udbetalingerne og det tog han
for gode varer.

3.22006



3.2.1 A deltog ikke i bestyrelsesmadet den 25. juni 2007, hvor drsregnskabet for 2006
blev godkendt. Folgelig er A ikke bekendt med om Fondens likviditet blev diskuteret pa
dette made.

5. Formalsparagraffen

5.1 Forarbejder mpv.

5.1.1 A neevnte, at det fremgik af lovforarbejderne, at Fondens formue mere eller
mindre tilhorer Banken. Man anvendte "fondsmodellen", hvor man ifolge
lovforarbejderne skulle se Banken og Fonden under ét.

5.2 Formalsparagraffens stk. 3

5.2.3 Forespurgt om Fonden madtte kobe en ejendom fra Banken til overpris, for derved
at redde et nodlidende engagement i Banken, svarede A "nej". ...

5.2.4 A mener at tilskuddet til X A/S pa DKK 750.000 i 2006 til "nyt edb" faldt indenfor
Fondens formal. Tilskuddet var opfort som en vedtegtsmeessig uddeling. A er ikke i tvivl
om at tilskuddet blev besluttet pa et bestyrelsesmode i Fonden. A har dog ikke kendskab
til om beslutningen blev protokolleret.

5.2.5 Y foreholdt A om man havde veeret opmeerksom pd formalia for vedteegtsmeessige
uddelinger (jfr. EFL kap 7), hvortil A svarede, at man undersogte om der i Fonden var
overskud/frie midler til at foretage uddelingerne.

6 X

6.3. A fik at vide at Fonden var interesseret i at aktierne i Banken som Z A/S modtog,
ikke kom til en storaktioncer. ... A forholdt sig ikke til om Fondens meddelelse af put-
optionen var indenfor eller udenfor Fondens formal.

6.7 A husker at han tenkte pd om Fondens tabsgaranti til X A/S skulle anses som et
tilskud eller en uddeling. Der blev henvist til revisionsprotokollens side 30.

7 Fuldtegningsgarantier - ejendomsprojekter

7] .1 A var ikke indblandet i Fondens kob af N og M.
9 GG

} 0 Lejlighed i [land], [land]

10.1 A oplyste, at han havde redegjort for forholdet overfor FSR, der har konkluderet,
at der ikke er noget at kritisere A for.

”n

Der er til redegerelsen videre vedlagt bilag 10, der er brev af 14. august 2009 fra indklagedes
advokat med blandt andet bemarkninger til modereferatet. Det fremgér heraf blandt andet, at
indklagede, jf. punkt 2.4., var bekendt med den foreliggende administrationsaftale mellem bank og
fond, hvilket henset til lovgrundlaget for Fondens og Bankens stiftelse ikke gav anledning til
bemarkninger. Der er i ovrigt bemerkninger/tilfojelser ogsé til punkterne 3.1.1, 3.1.2, 3.1.3, 3.2.1,
5.1,5.2,52.2,52.3,524,5.2.5,6.3,6.7 og 10.1. Disse bemarkninger er ikke refereret i
sagsfremstillingen, men har indgaet i Revisorn@vnets sagsbehandling.
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Ved mail af 16. september 2010 fra specialkonsulent i Erhvervsstyrelsen Z til @ 1 B-bank blev der
stillet speargsmal til indklagedes eventuelle brug af lejligheden i [land]. Der er i sagsakterne i
tilknytning hertil en kopi af en kalender for forste halvdel af 2008, hvor der 1 uge 23 og 24 1 juni
maned med handskrift er anfert "Ege, *bil, *hus" vedrerende datoerne fra og med 6. juni til og med
12. juni 2008.

Af mail af 20. september 2010 fra en medarbejder i B-bank til Erhvervsstyrelsens sagsbehandler
fremgar endvidere folgende:
1. Kalenderoversigt 1. halvdr 2008, hvori der er noteret As brug i juni mdned. Der har
formentlig ogsa veeret et ophold i april (jf. kvitteringsmail pkt.3). Dette star dog ikke
noteret i kalenderen.
2. Mail sendt fra A til kollega, hvor han skriver, at han opholder sig dernede.
3. Modtagelseskvittering, hvor der i overskriften kan ses, at A skal ned i huset i april
maned. Her kan der dog ikke findes yderligere mails omkring opholdet, men personligt
har O brugt denne type overskrift, hvis husets ejer samt bilbureau skulle varsles, ndr
nogle kom til huset, og savel hus som bil skulle veere klar hertil.
4. Endelig dokumentation for betaling af 2 gange ophold i huset. Betalingen fandt forst
sted i oktober mdned, umiddelbart efter det "gratis ophold" havde veeret omtalt i avisen
... Disse indbetalinger har A selv foretaget til fondens konto. Det vedrorer givetvis de to
ophold i april og juni.
5. Bogholderiet har tjekket, at der ikke er sket yderligere betalinger i drene 2006-2008
end de to medsendte.
Normalt sendte @ mail til bogholder omkring betaling, men netop i As tilfeelde skulle
der ifolge direktionen ikke ske betaling.

I marts 2009 ivaerksatte Erhvervs- og Selskabsstyrelsen en granskning af B fonden i henhold til § 59
i lov om erhvervsdrivende fonde.

Den 16. oktober 2009 afgav advokat Y, der var udpeget som granskningsmand af Erhvervs- og
Selskabsstyrelsens, sin granskningsberetning vedrerende visse forhold 1 B fonden. Erhvervs- og
Selskabsstyrelsen foretog hering af indklagede over granskningsrapporten for sd vidt angér de
forhold, der vedrorte indklagede.

Indklagede besvarede den 30. oktober 2009 Erhvervs- og Selskabsstyrelsens hering over
granskningsrapporten af 16. oktober 2009.

Erhvervsstyrelsen har ved brev af 2. februar 2010 til bestyrelsen for B fonden pa baggrund af
granskning af B fonden - ivaerksat den 18. marts 2009 1 medfer af § 59 i lov om erhvervsdrivende
fonde og afsluttet med granskningsberetning af 16. oktober 2009 fra granskningsmand advokat Y -
truffet folgende afgorelse:

n

1. Afgorelse
Erhvervs- og Selskabsstyrelsen skal som fondsmyndighed udtale kraftig kritik af
bestyrelsens ledelse og organisering af fonden, bestyrelsens risikable og til tider
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manglende forvaltning af fondens formue samt af bestyrelsens overtreedelse af
vedteegten og lov om erhvervsdrivende fonde.

Styrelsen finder, at bestyrelsen som det overste ledelsesorgan i fonden har overtrddt
folgende bestemmelser i lov om erhvervsdrivende fonde:

§ 25, stk. 1 og 3, om ledelse af fonden og betryggende formueforvaltning.
Granskningsberetningen pdviser, at fondsbestyrelsen ikke har sorget for etablering af
forretningsgange med henblik pd at sikre fonden tilstreekkelig uafhcengighed af bankens
interesser, og at fondsbestyrelsen i en reekke tilfeelde har sammenblandet fondens og
bankens interesser ved dispositioner med banken. Fondsbestyrelsen har i en reekke
situationer, som har indebdret risiko for, at vedteegten ikke kunne overholdes, foretaget
dispositioner uden at anmode om samtykke hertil fra styrelsen som fondsmyndighed.
Dette er en overtreedelse af lovens § 21, stk. 3.

Fondsbestyrelsen har foretaget uddelinger i en reekke tilfeelde, som enten har veeret i
strid med fondens uddelingsformal eller med belob, som der ikke var frie reserver til i
strid med lov om erhvervsdrivende fonde §§ 40 - 41.

Lov om erhvervsdrivende fonde 25, stk. 3, kan sanktioneres med bode ved forscetlig eller
grov uagtsom overtreedelse, jf. lovens § 63, stk. 2. § 21, stk. 3, kan sanktioneres med
bade ved grov eller gentagen overtreedelse, jf. lovens § 63, stk. 3.

Denne afgorelse kan ikke indbringes for anden administrativ myndighed, men kan
indbringes for domstolene, jf. lov om erhvervsdrivende fonde § 62,stk.2.

II Begrundelse

Erhvervsstyrelsens sagsfremstilling til de konkrete klagepunkter
I bilag til heringsbrev vedrerende Erhvervs- og Selskabsstyrelsens gennemgang af
arsrapporterne for B fonden for regnskabsarene 2005, 2006 og 2007 fremgér blandt andet
folgende:

"Fakta om "Fonden"

Fondens formal er at viderefore Es virksomhed 1 B bank a/s eller i et andet selskab, som B
bank a/s métte fusionere med, séledes at dette til stadighed fremgér som et
konkurrencedygtigt og velkonsolideret pengeinstitut.

Fondens formal omfatter endvidere udevelse af anden virksomhed gennem investeringer i
aktier eller andre kapitalandele og konvertible obligationer i erhvervsdrivende virksomheder
af enhver art, pantebreve, fast ejendom og andre investeringsaktiver, samt indgéelse af andre
finansielle aftaler.

Fondens uddelingsformél fremgar af fondens vedtaegters § 2, stk. 3 og 4.

Heraf fremgér, at fonden kan efter bestyrelsens frie skon udeve stotte til eller pa enhver anden
mdde virke til gavn for B bank a/s samt til gavn for almen nytte og velgerende formal i B
bank a/s' omrade.

Hvis bestyrelsen i et regnskabsar ikke finder anledning til at anvende indtaegterne til
opfyldelse af formalsbestemmelsen, kan det overskydende belob overfores til efterfolgende
regnskabsér.

Fonden skiftede navn den 1. marts 2006, fra B til B-fonden."

Klagepunkt 1:
Folgende fremgér af Erhvervsstyrelsens beskrivelse af de faktiske forhold til dette klagepunkt:

"1.1. Faktiske forhold
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Det fremgér af bilag 11.1V til "Redegerelse om advokatunderseggelse af visse forhold i B bank
a/s", at:

"B fonden lejede en villa i [land] til brug for bankens ledelse mfl. Lejemdalet blev efter det
oplyste Indgaet for perioden februar 2005/februar 2009.

1 skrivelse af 13. januar 2009 fra bankens advokat til Vs advokat hed det:

"B-fonden lejede en spansk lejlighed til brug for Bankens ledelse, herunder V.
Lejligheden var ejet af A, [by]. Efter det oplyste fandt man, at den kreevede leje var for
haj.

Man aftalte falgelig en drlig leje pa kr. 150.000 kr. men samtidig ydede Banken A en
pantebrevskredit, til hvilken kredit der var bundet en garanti. Garantien indebar, at udlejer
ville fa et arligt afkast pa minimum kr. 200.000. Garantien var afgivet af Banken, og den har
indebaret, at Banken over de seneste 3 ar arligt har mdttet udbetale kompensationsbelob til
udlejer. Garantien synes sdledes ikke pdtaget i Bankens interesser, men alene med henblik pd
at sikre V mfl. adgang til benyttelsen af den pdgceldende lejlighed i [land]".

1 faxskrivelse af 19. januar 2009 fra Vs advokat til bankens advokat redegjordes nermere for
sagen. Det hed saledes:

"Pd et bestyrelsesmade blev der truffet beslutning om at indgad lejemdl pd et hus i [land].
Lejligheden skulle kunne anvendes som et feriemdl for ledergruppen, bestyrelse og direktion i
koncernen. Bestyrelsen blev orienteret omkring konstruktionen og derefter godkendt.

Udlejer indgik en aftale med B Fonden pd arlig leje pd kr. 150.000 og samtidig bevilgede
banken en kredit pd kr. 10.000.000,00 til kunden, som ville sikre kunden et afkast pa kr.
200.000,00. Denne type engagementer etableres der mange af i sektoren, og derfor ogsa hos
B bank. Ogsa denne del af aftalen kendte og godkendte bestyrelsen. Intern og ekstern revision
kendte ogsa til aftalen.

Feriemalet var primcert et gode til ledergruppen som pdskeonnelse for veludfort arbejde, og
absolut ikke specielt til direktionen. Der er sdledes ogsd andre pengeinstitutter, der har
tilsvarende ferieboliger i udlandet.

Der er intet odiost i den konkrete engagement, ligesom bestyrelsen er fuldt orienteret om
forholdet."

Der blev efter det oplyste ikke indgdet skriftlig aftale mellem banken og A vedrorende ncevnte
garanti, der var geeldende for 3 dr, ligesom banken ikke bogforte forpligtelsen i bankens
regnskab.

Efter det oplyste, har villaen alene veeret stillet til radighed for Fondens og bankens
bestyrelse, bankens direktorgruppe, samt scerligt udvalgte, herunder bankens revisor og visse
hajt betroede medarbejdere i banken. Uddrag af kalender for drene 2007/2008 med angivelse
af hvilke personer, der har reserveret villaen er overensstemmende hermed.

Bankens garanti indebar bl.a. at den pdtog sig risikoen for, at As pantebreve i depot i banken
skulle blive nodlidende. Denne risiko blev aktualiseret, da Ejendomsselskabet AA ApS gik i
betalingsstandsning i juni 2008. Banken kobte ved den lejlighed to pantebreve i
ejendommen [adresse], [by] tilbage fra A til kurs 100."

Erhvervs- og Selskabsstyrelsen har ved mail af 20. september 2010 fra B bank a/s modtaget
dokumentation for, at statsautoriseret revisor A brugte ferielejligheden i [land] 2 gange 1
2008, 1 henholdsvis april og i juni méaned.

Erhvervs- og Selskabsstyrelsen har ligeledes modtaget dokumentation for, at statsautoriseret
revisor A forst betalte for opholdene i ferielejligheden i oktober 2008, efter [avis] havde
omtalt statsautoriseret revisor As brug af ferielejligheden 1 avisen. B bank a/s har den 10.
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oktober 2008 bogfort, at der den 9. oktober 2008 er indbetalt 2 gange 3.500 kr.
Statsautoriseret revisor A underskrev revisionspategningen pa arsrapporten for 2007 for
"Fonden" den 26. maj 2008. Revisionspédtegningen blev afgivet uden forbehold eller
supplerende oplysninger."

Klagepunkt 2:
Folgende fremgdr af bilag til heringsbrev vedrerende Erhvervs- og Selskabsstyrelsens gennemgang

af arsrapporterne for B fonden for regnskabsérene 2005, 2006 og 2007 vedrerende de faktiske
forhold til dette klagepunkt:

"3.1. Faktiske forhold

3.1.1. Arsrapporten for 2004 for B Fond ("Fonden")

I arsrapporten for 2004 blev kapitalandele 1 associerede virksomheder indregnet efter den
indre verdis metode, og kapitalandelene blev malt til 243 mio. kr. i sével koncernregnskabet
som arsregnskabet.

"Fonden" ejede pr. 31. december 2004 45 % af aktiekapitalen 1 B bank a/s.

Arsrapporten for "Fonden" for 2004 er godkendt af fondsbestyrelsen den 23. maj 2005.
Revisionspétegningen er underskrevet af statsautoriseret revisor BB og statsautoriseret revisor
CC, DD, Statsautoriseret Revisionsinteressentskab, samme dag.

3.1.2. Arsrapporten for 2005 for B Fond ("Fonden")
D, Statsautoriseret revisionsaktieselskab, tiltradte som den generalforsamlingsvalgte revisor
for "Fonden" den 23. maj 2005. Revisionen af arsrapporten og den efterfolgende
erklaeringsafgivelse blev overdraget til statsautoriseret revisor A og statsautoriseret revisor
G.
Arsrapporten for "Fonden" for 2005 er godkendt af fondsbestyrelsen den 22. maj 2006, og
revisionspategningen er underskrevet af statsautoriseret revisor A og G samme dato. Det
fremgar af anvendt regnskabspraksis, at fonden har &ndret anvendt regnskabspraksis
vedrerende kapitalandele 1 associerede virksomheder 1 arsrapporten. Folgende fremgar af
anvendt regnskabspraksis, jf. arsrapportens side 7:
"A&ndring i anvendt regnskabspraksis
For sa vidt angar indregning af kapitalandele i associerede virksomheder er der
med henvisning til arsregnskabslovens § 11 foretaget fravigelse af
hovedbestemmelserne i drsregnskabsloven, idet kapitalandele i borsnoterede
associerede virksomhed mdles til dagsveerdi, hvilket vurderes at give et mere
retvisende billede at fondens indtjening og soliditet.
Efter hovedbestemmelserne i arsregnskabsloven skal kapitalandele i associerede
virksomheder mdles til indre veerdi.
I overensstemmelse med arsregnskabsloven er alene balancens sammenligningstal
vedrorende indregning af kapitalandele i borsnoterede associerede virksomhed
tilrettet for 2004. Praksiscendringerne er indregnet direkte pa egenkapitalen primo,
Jf egenkapitalnoten.
Fravigelsens indvirkning pd egenkapital og resultat kan angives sdledes: Den
akkumulerede virkning af praksiscendringerne udgor en forogelse af drets resultat
efter skat med 600 mio. kr. Balancesummen og egenkapitalen pr. 31. december
2005 foroges med 944 mio. kr.
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Bortset fra ovenncevnte omrader, er den anvendte regnskabspraksis ucendret i
forhold til sidste dr. "

Kapitalandele i associerede virksomheder er pr. 31. december 2005 malt til 1.273 mio. kr. i
sével koncernregnskabet som 1 arsregnskabet.

Zndringen har den effekt, at balancesummen og egenkapitalen pr. 31. december 2005
foreges med 944 mio. kr., svarende til hhv. 61 % af balancesummen og 77 % af
egenkapitalen.

Kapitalandele i associerede virksomheder er savel i koncernregnskabet som i arsregnskabet
malt til 1.273 mio. kr., svarende til 82 % af balancesummen 1 koncernregnskabet og 79 % af
balancesummen i arsregnskabet samt 104 % af egenkapitalen i sdvel koncernregnskabet som
arsregnskabet.

Regnskabsposten omfattede et ejerskab pa 45 % af kapitalandelene 1 B bank a/s.

Det fremgér af revisionsprotokollatet for 2005, side 9, at aktierne i B bank a/s er malt til
dagsveerdi (berskurs) pd balancedagen, dvs. til kurs 1.659 eller 1 alt 1.273 mio. kr. Tidligere
var kapitalandelene mélt efter indre verdis metode. Séfremt denne metode blev anvendt pé
kapitalandelene, ville den regnskabsmassige vaerdi 1 2005 have veret 991 mio. kr. lavere.
Det fremgér af medereferatet af 22. juni 2009 og brev af 14. august 2009, at fonden
kontaktede statsautoriseret revisor A mht. @ndring i den anvendte regnskabspraksis
vedrarende kapitalandelene, som vurderede, at indregning af kapitalandele af associerede
virksomheder i1 koncernregnskabet i 2005 var en mulighed. Revisors vurderinger og
konklusioner pa fondens @ndring 1 anvendt regnskabspraksis blev afgivet telefonisk til fonden
og blev ikke dokumenteret skriftligt.

3.1.3. Arsrapporten for 2006 for "Fonden"
Arsrapporten for 2006 for "Fonden" er godkendt af fondsbestyrelsen den 1. juni 2007, og
revisionspategningen underskrevet af statsautoriseret revisor A samme dato. Felgende
fremgér om den anvendte regnskabspraksis, arsrapportens side 9, vedrerende kapitalandele i
associerede virksomheder i koncernregnskabet:
"Kapitalandele i associerede virksomheder, der ikke er borsnoterede, mdles i balancen
til den forholdsmcessige andel af virksomhedernes veerdi opgjort efter moderselskabets
regnskabspraksis og med forholdsmeessig eliminering af urealiserede koncerninterne
avancer og tab. I resultatopgorelsen indregnes den forholdsmeessige andel af de
associerede virksomheders resultat efter eliminering af forholdsmeessig andel af intern
avance og tab.
Kapitalandele i borsnoterede virksomheder males i balancen til dagsveerdi. "

Ligeledes fremgér det om den anvendte regnskabspraksis, drsrapportens side 11, vedrerende
kapitalandele i associerede virksomheder i arsregnskabet:
"Kapitalandele i borsnoterede associerede virksomheder mdles i moderselskabets
balance til dagsveerdi (borskurs) pd balancedagen.
Kapitalandele i ikke borsnoterede dattervirksomheder mdles i moderselskabets balance
efter den indre veerdis metode."

Fonden har séledes opdelt kapitalandele i associerede virksomheder i to forskellige grupper,
bersnoterede og unoterede, og pa de unoterede kapitalandele anvendes en anden
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regnskabspraksis i forhold til regnskabsaret 2005. Det fremgér imidlertid ikke af
arsrapporten, at "Fonden" har @ndret regnskabspraksis vedrarende kapitalandelene 1
associerede virksomheder. Ligeledes fremgar grundlaget for at indregne kapitalandelene i
bersnoterede associerede virksomheder til dagsverdi ikke af anvendt regnskabspraksis.
Revisor oplyser dog i sit brev af 10. maj 2010, side 3, afsnit Ad 4), at "Fonden" anvendte
arsregnskabslovens § 11, stk. 3, til at indregne kapitalandelene 1 B bank a/s til dagsverdi.
"Fonden" har ligeledes ikke oplyst om den indvirkning, anvendelsen af dagsvaerdi med
regulering over resultatopgerelsen havde pa resultatet, jf. &rsregnskabslovens § 11, stk. 3, 2.
pkt.
Kapitalandele i associerede virksomheder er savel i koncernregnskabet som i arsregnskabet
malt til 1.673 mio. kr., svarende til 75 % af balancesummen 1 koncernregnskabet og 68 % af
balancesummen i arsregnskabet samt 107 % af egenkapitalen i sdvel koncernregnskabet som
arsregnskabet.
Regnskabsposten har imidlertid ikke opdelt kapitalandele i associerede virksomheder i
henholdsvis kapitalandele 1 barsnoterede virksomheder og kapitalandele i unoterede
virksomheder.
Regnskabsposten omfattede ejerskab af folgende kapitalandele:

e B bank a/s - 45 % af kapitalandelene i virksomheden.

e N A/S -20 % af kapitalandelene i virksomheden

e Ejendomsselskabet M A/S - 50 % af kapitalandelene i virksomheden.
Det fremgar revisionsprotokollatet for 2006, side 15, at kapitalandelene i B bank a/s er
malt til dagsveardi (berskurs) pa balancedagen, dvs. til kurs 412 - det blev pé
generalforsamlingen af 21. marts 2006 besluttet at reducere aktiernes nominelle vaerdi fra 50
kr. pr. aktie til 10 kr. pr. aktie. Det blev endvidere besluttet pa bestyrelsesmodet den 16.
august 2006 i B bank a/s at forheje den nominelle aktiekapital fra 85 mio. kr. til 89,25
mio. kr. Kapitaludvidelsen blev gennemfeort 1 efteraret 2006 og kapitalforhgjelsen blev
registreret hos Erhvervs- og Selskabsstyrelsen den 5. december 2006 - eller 1 alt 1.665
mio. kr. Tidligere var kapitalandelene malt efter indre veerdis metode. Safremt denne metode
blev anvendt pé kapitalandelene, ville den regnskabsmaessige vardi i 2006 have veret 1.270
mio. kr. lavere.

3.1.4. Arsrapporten for 2007 for "Fonden"
Arsrapporten for 2007 for "Fonden" er godkendt af fondsbestyrelsen den 26. maj 2008, og
revisionspategningen er underskrevet af statsautoriseret revisor A samme dato. Folgende
fremgar om den anvendte regnskabspraksis, jf. drsrapportens side 9, vedrerende kapitalandele
1 associerede virksomheder 1 koncernregnskabet:
"Kapitalandele i associerede virksomheder, der ikke er borsnoterede, mdles i balancen
til den forholdsmeessige andel af virksomhedernes veerdi opgjort efter moderselskabets
regnskabspraksis og med forholdsmeessig eliminering af urealiserede koncerninterne
avancer og tab. I resultatopgorelsen indregnes den forholdsmecessige andel af de
associerede virksomheders resultat efter eliminering af forholdsmeessig andel af intern
avance og tab.
Kapitalandele i borsnoterede virksomheder males i balancen til dagsveerdi."
Ligeledes fremgar det om den anvendte regnskabspraksis, jf. arsrapportens side 11,
vedrarende kapitalandele i associerede virksomheder 1 arsregnskabet:
"Kapitalandele i borsnoterede associerede virksomheder mdles i moderselskabets
balance til dagsveerdi (borskurs) pd balancedagen.
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Kapitalandele i ikke borsnoterede dattervirksomheder mdles i moderselskabets balance
efter den indre veerdis metode, jf. beskrivelse heraf under koncernregnskabet. "

Det fremgér ikke af &rsrapporten, hvorvidt "Fonden" har @ndret regnskabspraksis vedrerende
kapitalandelene 1 associerede virksomheder, der var bersnoterede, eller om
arsregnskabslovens § 11, stk. 3, fortsat blev anvendt til at indregne kapitalandelene i B bank
a/s til dagsveerdi.

"Fonden" har ligeledes ikke oplyst om den indvirkning, anvendelsen af dagsvardi med
regulering over resultatopgerelsen havde pa resultatet, jf. arsregnskabslovens § 11, stk. 3, 2.
pkt. "Fonden" har prasenteret ejerskabet af kapitalandelene 1 B bank a/s i regnskabsposten
"Aktier til dagsvaerdi" 1 arsregnskabet og "Kapitalandele i1 associeret virksomhed, der
indregnes til dagsverdi" 1 koncernregnskabet. Kapitalandelene i B bank a/s er savel i
koncernregnskabet som 1 arsregnskabet mélt til 2.345 mio. kr., svarende til 52 % af
balancesummen i koncernregnskabet og 54 % af balancesummen i arsregnskabet samt 104 %
af egenkapitalen 1 sdvel koncernregnskabet som arsregnskabet.

Det fremgér af arsrapporten for 2007, at "Fonden" ejede 45 % af kapitalandelene i B bank a/s.
Det fremgér ligeledes af &rsrapporten, at fonden ejede kapitalandele i felgende virksomheder:

e P -45 9% af kapitalandelene i1 virksomheden

e N A/S - 20 % af kapitalandelene 1 virksomheden

e B GmbH - 50 % af kapitalandelene 1 virksomheden
Det fremgér revisionsprotokollatet for 2007, side 19, at kapitalandelene 1 B bank a/s er malt til
dagsveerdi (berskurs) pé balancedagen, dvs. til kurs 588 eller i alt 2.348 mio. kr.
Det fremgér af resultatopgerelsen, at "Fonden" har haft en indtaegt af kapitalandele pd 740
mio. kr. Af dette beleb udger 705 mio. kr. opskrivning pé kapitalandele til dagsverdi, jf. note
1 til arsregnskabet. Arets resultat for regnskabséret for 2007 i "Fonden" var opgjort til 701
mio. kr. Af dette belgb blev 685 mio. kr. indregnet som overfort overskud, og 11 mio. kr. blev
bundet pa regnskabsposten "Reserve for nettoopskrivning" under egenkapitalen."

Folgende fremgér af Erhvervsstyrelsens beskrivelse af de faktiske forhold til dette klagepunkt:
"2.1. Faktiske forhold
Arsrapporten for2005
Statsautoriseret revisor A og statsautoriseret revisor G har revideret rsrapporten for 2005
for "Fonden". Den afgivne revisionspéategning er uden forbehold og supplerende
oplysninger og med en bekraftende konklusion, jf. Bilagets punkt 2.1.
Det oplyses i punkt 2 i revisionsprotokollatet til arsrapporten for 2005, "Ikke korrigerede
fejl", at: "Vi er under vor revision ikke blevet opmceerksomme pd veesentlige fejl og mangler,
som ikke er rettet i arsrapporten."
Dernaest oplyses det under revisionsprotokollatets punkt 3, "Den udferte revision", at
det fremgar af referatet af modet den 22. juni 2009 mellem A, Y og EE:
"A husker cendringen af regnskabspraksis fra og med regnskabsdret 2005. A bistod Fonden
hermed"

Advokat FF skriver i brev af 14. august 2010, pd vegne af statsautoriseret revisor A, om
@ndringen i anvendt regnskabspraksis for kapitalandele i associerede virksomheder i
arsrapporten for 2005, at:

Det er korrekt som anfort, at A erindrer en cendring af regnskabspraksis fra og med
regnskabsdret 2005. Om scetningen, "A bistod hermed", er deekkende for det rent faktisk skete
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afheenger af, hvad der forstds ved ordet "bistand". For at undgd enhver misforstdelse i
forbindelse hermed, kan det supplerende oplyses, at heendelsesforlobet var saledes, at D -
efter at have modtaget en foresporgsel fra fonden - foretog en vurdering af dette sporgsmadl,
hvilken konkluderede, at indregning til dagsveerdi var en mulighed. Dette blev herefter
telefonisk meddelt Fonden. A kan ikke med sikkerhed sige, at foresporgslen pa vegne af
Fonden kom fra U, men er dog nogenlunde sikker herpa.

Der er ikke udarbejdet skriftlige notater etc. i forbindelse med ovenncevnte, og A har sdledes
heller ikke ydet bistand med cendring af regnskabspraksis, men derimod bistand til oplysning
vedrorende hvorvidt regnskabspraksis kunne cendres, hvilket (er) sket pa baggrund af en
konkret foresporgsel fra Fonden. "

Arsrapporten for2006

Statsautoriseret revisor A har revideret arsrapporten for 2006 for "Fonden". Den afgivne
revisionspategning er uden forbehold og supplerende oplysninger og med en bekraftende
konklusion, jf. Bilagets punkt 2.2.

Det oplyses i1 punkt 2 i revisionsprotokollatet til arsrapporten for 2006, "Ikke korrigerede fejl",
at:

"Vi er under vor revision ikke blevet opmeerksomme pd veesentlige fejl og mangler, som ikke
er rettet i drsrapporten.”

Dernest oplyses det under revisionsprotokollatets punkt 3, "Den udferte revision", at
revisionen ikke har givet anledning til bemaerkninger.

Arsrapporten for2007

Statsautoriseret revisor A har revideret arsrapporten for 2007 for "Fonden". Den afgivne
revisionspategning er uden forbehold og supplerende oplysninger og med en bekraftende
konklusion, jf. Bilagets punkt 2.3.

Det oplyses 1 punkt 2 i revisionsprotokollatet til arsrapporten for 2007, "Ikke korrigerede fejl",
at:

"Vi er under vor revision ikke blevet opmeerksomme pd veesentlige fejl og mangler, som ikke
er rettet i drsrapporten.”

Dernest oplyses det under revisionsprotokollatets punkt 3, "Den udferte revision", at
revisionen ikke har givet anledning til bemaerkninger.

Revisors kommentarer

2.2.1 Vedrerende arsrapporten for 2005

Revisor oplyser 1 sit brev af 10. maj 2010, at ledelsen i1 fonden 1 2005 besluttede at @ndre
regnskabspraksis for derigennem at aflaegge en arsrapport, der gav den bedste
informationsverdi om fondens/koncernens egkonomiske situation. Det var ligeledes ledelsens
opfattelse, at barskursen pa B bank a/s' aktier gav det bedste udtryk for vaerdien af denne
aktiebeholdning.

Revisor oplyser ligeledes, at han ikke var uenig med ledelsen i, at dagsvardien udtrykt ved
berskursen gav en bedre informationsvardi om den gkonomiske stilling, og at det dermed gav
et retvisende billede at indregne kapitalandelene i B bank a/s til dagsvardi - for at opfylde
kravet 1 arsregnskabslovens § 11, stk. 1.

Hertil oplyser revisor, at da de bersnoterede aktier i B bank a/s var en likvid aktie, der blev
handlet pa bersen, var berskursen samtidig et meget palideligt médlegrundlag til brug for
indregning i koncernregnskabet.
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Revisor anforer ligeledes, at det fremgar af bemarkningerne til lovforslagets § 11 1
arsregnskabsloven fra 2001, at "Lovens udgangspunkt er, at de veerdibaserede regnskaber
ligger overst pa skalaen, mens transaktionsbaserede regnskaber, som typisk udarbejdes af
smd virksomheder, ligger lavere. "

Revisor oplyser 1 sit brev af 10. maj 2010, at "Fonden" anvendte arsregnskabslovens § 11, stk.
3, til at indregne kapitalandele 1 associerede virksomheder i koncernregnskabet der var
bersnoterede, til dagsverdi.

Intentionen bag anvendelsen af arsregnskabslovens § 11, stk. 3, var at afleegge et
koncernregnskab, der byggede pa det vaerdibaserede grundlag.

2.2.2. Vedrerende arsrapporten for 2006

Revisor oplyser, at "Fonden" 1 2006 kebte kapitalandele i to selskaber med en ejerandel pé
henholdsvis 20 % og 50 %. Disse kapitalandele indregnedes 1 drsrapporten til indre vaerdi.
Fonden valgte at prasentere alle kapitalandele i associerede virksomheder i samme
regnskabspost, og efterfelgende specificere dem i1 noterne i arsregnskabet.

Revisor er ikke uenig med styrelsen i, at arsregnskabsloven kraver konsistens i
regnskabsposterne, men i visse tilfaelde kan der vaere grundlag for at fravige ovennavnte
udgangspunkt og séledes behov for at anvende en forskelligartet regnskabspraksis inden for
samme kategori.

Revisor understetter dette synspunkt med henvisninger til "Arsrapporten - Kommentarer til
arsregnskabsloven":

"Der kan konkret veere belceg for at anvende forskellige mdlegrundlag for aktiver eller
forpligtelser, der normalt horer til samme kategori. I sd fald vil det veere nadvendigt at
klassificere de pageeldende aktiver henholdsvis forpligtelser forskelligt i drsrapporten, bortset
fra uveesentligheder.""”

Klagepunkt 3:
Folgende fremgér af Erhvervsstyrelsens beskrivelse af de faktiske forhold til dette klagepunkt:

"Faktiske forhold

Der var mellem "Fonden" og B bank a/s indgaet en samarbejdsaftale,

Administrationsaftalen.

Af administrationsaftalen fremgér, jf. § 1, at Fonden ikke har ansat personale eller 1 gvrigt har
kontorfaciliteter til udferelse af sddanne opgaver. Administrator patager sig derved at foresta
Fondens samlede daglige administration, og administrators forpligtelser og ansvar svarer til,
hvad det ville pahvile en direktion for Fonden.

Administrator var ansvarlig for den daglige forvaltning af "Fondens" formue samt for
bogfering og udarbejdelse af regnskaber og budgetter.

For udferelsen af de n@evnte administrationsopgaver, ville administrator ifelge
Administratoraftalens § 3, modtage et arligt vederlag pa 50.000 kr. Belgbet blev senere haevet
til 75.000 kr. pr. ar.

Granskningsmanden beskriver om revisors forstdelse af fondens virksomhed, herunder om
bogholderens underskrivelse af ledelsens regnskabserklaring 1 Granskningsberetningens
afsnit VII, punkt 5, side 183-184.

Granskningsmanden oplyser bl.a., at ledelsens regnskabserklering ikke blev underskrevet af
"Fondens" bestyrelse, men i stedet af T. Revisor var af den opfattelse, at T var fondens
bogholder, hvilket imidlertid ikke var rigtigt, idet "Fonden" hverken havde en bogholder eller
kasserer.
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Revisor oplyser i1 revisionsprotokollatet til arsrapporten for 2005, under afsnittet om
funktionsadskillelse, at
"Under hensyn til fondens storrelse og forhold i ovrigt, er det kun muligt i begrcenset
omfang, at tilretteleegge arbejdsdelinger og gensidige kontroller for virksomhedens
forretningsgange.
Denne situation kan medfore, at virksomheden ikke har kontrolfunktioner, der opdager
savel til- som utilsigtede fejl.
Vi skal i den sammenhceng specielt fremhceve, at hvervet som bogholder og kasserer
varetages af samme person. Vi anser denne sammenscetning for en veesentlig svaghed i
den interne kontrol.
Det bedste middel til afhjcelpning af disse problemstillinger er opfolgende
ledelsesmcessige kontroller. Kontrollerne bor bl.a. omfatte en gennemgang af
perioderapporter, debitor-/kreditoroversigter, godkendelse/attestation af salgs-, kobs-
og omkostningsbilag samt postabning m.m. Vi skal derfor foresld fonden at prioritere
de ledelsesmcessige kontroller hojt.
Vi har derfor ikke baseret vores revision pd den interne kontrol, men har i stedet
udvidet omfanget af de ovrige revisionshandlinger"”
Revisor gentager i revisionsprotokollaterne for arsrapporterne for 2006 og 2007 ovennavnte
oplysninger om de svage interne kontroller og den deraf afledte udvidelse af
revisionshandlinger."

Klagepunkt 4
Folgende fremgdr af Erhvervsstyrelsens beskrivelse af de faktiske forhold til dette klagepunkt:

"Faktiske forhold

4.1.1. Vedrerende bogferingen af ejerskabet af GG

Granskningsmanden skriver om gennemgangen af ejerskabet af GG i
Granskningsberetningens afsnit IV. side 114-130.

Granskningsmanden fastslér, at han har haft vanskeligheder ved at fremskaffe materiale til
brug for granskningen af "Fondens" involvering i GG. Han er desuden overbevist om, at han
ikke har haft adgang til alt relevant materiale.

4.1.2. Registreringer af ejerskabet af GG frem til 31. juli 2007

Det fremgér af "Granskningsberetningens afsnit IV, punkt 4.6 og 4.8, at pr. 31. marts 2007
er GG registreret i B GmbH's bogfering med et beleb péd 152,7 mio. kr.

Granskningsmanden fastslar, selvom han ikke har haft adgang til de oprindelige dokumenter
vedrerende kebet af GG, at B GmbH er den oprindelige keber af GG.

Pr. 30. juni 2007 er ejerskabet af GG registreret 1 bogforingen for B anparts investering a/s
med et beleb pd 156,3 mio. kr. Der er ikke fremlagt dokumentation for overdragelsen af GG
mellem B GmbH og B anparts investering a/s. B anparts investering a/s var ifolge
granskningsmanden holdingselskab til B GmbH.

4.1.3. Registreringer af ejerskabet i "Fondens" bogfering

Det fremgér af Granskningsberetningens afsnit IV, punkt 4.9, at pr. 31. juli 2007 optreder GG
for forste gang i "Fondens" rdbalance med en veardi pa 156,3 mio. kr. Dette er dog ikke
overensstemmende med oplysningerne fra fondens bestyrelsesmade den 17. september 2007.
Pé bestyrelsesmadet blev fondens regnskabsrapport pr. 30. juni 2007 fremlagt, og heraf
fremgar, at fonden ejede GG til en verdi af 1.070 mio. kr., jf. Granskningsberetningens afsnit
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IV, punkt 4.10. Af "Fondens" regnskabsrapport pr. 30. juni 2007 fremgar endvidere, at B
GmbH var 100 % ejet af B bank a/s.

Af bogferingen pr. 30. september 2007 fremgar, at "Fonden" ikke ejer GG laengere. Derimod
ejer fonden kapitalandele i B GmbH for 81,7 mio. kr., jf. Granskningsberetningens afsnit IV,
punkt 4.11.

4.1.4. Overdragelsesaftalen dateret 1. marts 2007

Granskningsmanden fandt en overdragelsesaftale mellem "Fonden" og B anparts investering
A/S om salg af 50 % af kapitalandelene 1 B GmbH til "Fonden". De resterende 50 % af
kapitalandelene B GmbH blev kebt af HH Fonden.

Overdragelsesaftalen mellem" Fonden" og B anparts investering A/S er dateret den 1. marts
2007, men den er forst underskrevet i perioden 22. - 26. november 2007, jf. Gransknings-
beretningens afsnit IV, punkt 4.13. Overdragelsesaftalen er derved blevet tilbagedateret af
parterne. P4 "Fondens" bestyrelsesmeade den 17. december 2007 blev regnskabsrapporten pr.
30. september 2007 fremlagt. Heraf fremgik, at "Fonden" pr. 30. september 2007 nu kun ejede
50 % af GG, jf. Granskningsberetningens afsnit IV, punkt 4.15. Dette er ikke
overensstemmende med "Fondens" bogfering pr. 30. september 2007, hvoraf det fremgar, at
"Fonden" ikke leengere ejede GG men derimod kapitalandele i B GmbH for 81,7 mio. kr., jf.
Granskningsberetningens afsnit 4.11.

Granskningsmanden vurderer, at bogferingslovens regler ikke er overholdt for sa vidt angér
GG, jf. Granskningsberetningens afsnit IV, punkt 6, side 130.

4.1.5. Vedrerende revisors forhold
Granskningsmanden har vurderet revisors forhold i forbindelse med GG for s vidt angéir
revisionen af arsrapporten for 2007, jf. Granskningsberetningens afsnit VII, punkt 6.3.3,
side 186. Det er granskningsmandens vurdering, at revisor burde have afdekket folgende
forhold ved revisionen for sé vidt angar GG:
- at bogferingsloven ikke er overholdt
- at de underskrevne anpartsoverdragelsesaftaler mellem B a/s og Fonden henholdsvis
HH Fonden er tilbagedateret.
Statsautoriseret revisor A oplyste til granskningsmanden, at han havde lagt
overdragelsesaftalerne til grund for revisionen af arsrapporten for 2007 for "Fonden". I den
forbindelse havde han ikke forholdt sig naermere til den 1 aftalen angivne underskriftsdato.

Revisionsprotokollatet til arsrapporten for 2007 omtaler ikke uoverensstemmelserne mellem
overdragelsesaftalen, der er underskrevet i perioden 22. - 26. november 2007 og
bogferingstidspunktet for overdragelsen, den 30. september 2007.

Statsautoriseret revisor A har ikke omtalt ovennavnte forhold i sin revisionspategning til
arsrapporten for 2007."

Klagepunkt 5
Folgende fremgér af Erhvervsstyrelsens beskrivelse af de faktiske forhold til dette klagepunkt:

"5.1. Faktiske forhold

5.1.1. B-fondens formal

Pé bestyrelsesmadet den 1. marts 2006 blev det foresléet at &endre vedtaegternes § 2 stk. 3, om
fondens eksterne formal, saledes at det praciseres, at fondens virke til gavn for almen nytte og
velgarende formal alene kan ske 1 B banks nuvarende lokalomrade.
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Det fremgér af fundatsen, godkendt af fondsbestyrelsen den 1. marts 2006, at "Fonden" har
folgende formal, jf. fundatsens § 2:
"Fondens formal er at viderefore Es virksomhed i B bank a/s eller i et andet selskab
som B bank a/s mdtte fusionere med, sdledes dette til stadighed fremstar som et
konkurrencedygtigt og velkonsolideret pengeinstitut.
Fondens formal omfatter endvidere udovelse af anden virksomhed gennem investeringer
i aktier eller andre kapitalandele og konvertible obligationer i erhvervsdrivende
virksomheder af enhver art, pantebreve, fast ejendom og andre investeringsaktiver,
samt indgdelse af andre finansielle aftaler.
Fonden kan efter bestyrelsens frie skon yde stotte til eller pa enhver mdde virke til gavn
for B bank a/s, samt virke til gavn for almen nytte og velgorende formdl i B bank a/s'
lokalomrade.
Hvis bestyrelsen i et regnskabsar ikke finder anledning til at anvende indtceegterne til
opfyldelse af formdlsbestemmelsen, kan det overskydende belob overfores til
efterfolgende regnskabsar. "

Uddelinger til ledelsen og ansatte i B bank a/s

Granskningsmanden har gennemgdet "Fondens" uddelinger og konstateret, at flere uddelinger
er sket i strid med lov om erhvervsdrivende fonde, jf. Granskningsberetningens afsnit Il,
punkt 3, side 86-90.

Der var mellem "Fonden" og B bank a/s indgaet en samarbejdsaftale,
Administrationsaftalen.

Af administrationsaftalen fremgar, jf. § 1, at Fonden ikke har ansat personale eller i ovrigt har
kontorfaciliteter til udferelse af sédanne opgaver. Administrator patager sig derved at forestd
Fondens samlede daglige administration, og administrators forpligtelser og ansvar svarer til,
hvad det ville pédhvile en direktion for Fonden. Administrator var ansvarlig for den daglige
forvaltning af "Fondens" formue samt for bogfering og udarbejdelse af regnskaber og
budgetter. For udferelsen af de navnte administrationsopgaver, ville administrator ifelge
Administratoraftalens § 3, modtage et arligt vederlag pa 50.000 kr. Belabet blev senere haevet
til 75.000 kr. pr. ar.

Det er granskningsmandens opfattelse, at der har varet en sammenblanding mellem
"Fondens" og B bank a/s' interesser, idet "Fondens" bestyrelse i gentagne tilfeelde har truffet
beslutning om at foretage lon- og bonusudbetalinger til medarbejdere 1 B bank, og derved har
"Fondens" bestyrelse varetaget B bank a/s' og ikke "Fondens" interesser.

De foretagne lon- og bonusudbetalinger var endvidere uberettigede, idet betalingerne ikke
havde hjemmel i hverken fondens vedtegter, Administrationsaftalen eller det af
Fondsbestyrelsens udstedte "Fuldmagt - Prokura"-dokument. Hvis de pdgeldende
medarbejdere skulle have bonus for ekstraordinart arbejde i forhold til administrationsaftalen,
skulle bonussen udbetales af banken. Erhvervs- og Selskabsstyrelsens afgerelse af 2. februar
2010 er 1 overensstemmelse hermed.

I lobet af regnskabsédrene 2005-2007 vedtog fondens bestyrelse at uddele folgende belob til to
af bankens medarbejdere:

2005 2006 2007
\% 750.000 1.750.000
(30.10.06) (29.10.07)

500.000
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(19.12.05)
750.000 1.250.000
(30.10.06) (29.10.07)
500.000

(19.12.05)

Granskningsmanden vurderer, at "Fondens" len- og bonusudbetalinger til V og U er ugyldige,
og erstatningspadragende for bestyrelsen, jf. Granskningsberetningen, afsnit Il, punkt 3.3.4.

5.1.3. Uddelinger i forbindelse med B bank a/s' overtagelse af X A/S og i tiden derefter

5.1.3.1. B bank a/s' overtagelse af X A/S

B bank a/s kebte X A/S af X Holding A/S den 12. april 2005. Kebesummen blev berigtiget 1
form af en kontant betaling pa 98 mio. kr. og ved, at X Holding NS modtog nye aktier i B
bank a/s, nominelt 5 mio. kr. jf. Granskningsberetning, Afsnit I1I, punkt 3.1, jf. side 96ft.

Den 2. maj 2005 indgik fondsbestyrelsens formand II, og direkter 1 banken, V, pa vegne af
"fonden" en aftale mellem "Fonden" og X Holding A/S, hvorefter "Fonden" forpligtede sig til
under nermere angivne vilkér at kebe de overdragne aktier. X Holding A/S fik en salgsoption
til at seelge aktierne til "Fonden" ad flere omgange i en optionsperiode regnet fra dagen efter
atholdelsen af B bank a/s' ordinare generalforsamling i 2010 og senest 30 dage efter
atholdelse af B bank a/s' ordinare generalforsamling 1 2011.

Aftalen mellem de to parter indebar, at "Fonden" kunne forpligtes til at kebe bankaktierne til
en fast kebesum pa i alt 155 mio. kr. "Fonden" modtog til gengeld intet vederlag for at patage
sig forpligtelsen. Aftalen mellem "Fonden" og X Holding A/S blev ikke godkendt af
"Fondens" bestyrelse forud for aftalens indgéelse. Det er dog granskningsmandens vurdering,
at fondsbestyrelsen godkendte aftalen efterfolgende, jf. Granskningsberetning, Afsnit III,
punkt 3.1.2.3.1, jf. side 99.

Det er granskningsmandens vurdering, at den indgéede salgsoption mellem "Fonden" og X
Holding A/S ikke var indgaet pa markedsmaessige vilkar jf. Granskningsberetning, Afsnit III,
punkt 3.1.2.3.1,jf. side 99.

Det er granskningsmandens vurdering, at der foreld en indirekte uddeling ved indgéelsen af
denne aftale, som "Fonden" bevilgede banken, og granskningsmanden vurderer, at fonden
ved udstedelsen af salgsoptionen har handlet i strid med de interesser, som det ifalge §§ 40-
41, pahviler "Fondens" bestyrelse at varetage. P& tidspunktet for indgielsen af salgsoptionen
pa de 155 mio. kr. var "Fondens" frie midler, der var malt til 40 mio. kr. i arsrapporten for
2005, ikke tilstreekkelige til at afdekke risikoen for den fulde indfrielse, jf.
Granskningsberetning, Afsnit HI, punkt 3.1.2.3.2, jf. side 99.

5.1.3.2 "Fondens" tilskud til X A/S i 2006 og 2007

Desuden konstaterede granskningsmanden, at "Fonden" havde uddelt 1,5 mio. kr. som tilskud
til X A/S, fordelt pa henholdsvis 750.000 kr. 1 2006 og 2007, jf. Granskningsberetning, Afsnit
IL, punkt 3.4.3, jf. side 90, og afsnit III, punkt 3.2.4, jf. side 102-103. Uddelingerne havde
ikke vaeret behandlet pa et bestyrelsesmede, og dermed ikke overholdt de formelle regler for
uddelinger i henhold til lov om erhvervsdrivende fonde, kapitel 7. Granskningsmanden
vurderede pa den baggrund, at den eller de personer, der besluttede at foretage udbetalingen
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til X A/S er erstatningsansvarlige for "Fondens" tab, idet udbetalingen er 1 strid med lov om
erhvervsdrivende fonde, jf. Granskningsberetningens afsnit III, punkt 3.2.4.5, side 103.

5.1.4. Granskningsberetningens oplysninger om revisors forhold

Granskningsmandens vurdering af revisors arbejde, for sa vidt angér "Fondens" uddelinger er
beskrevet 1 Granskningsberetning, Afsnit VII, punkt 6.1-6.3, jf. side 184-186, hvortil der
henvises. Granskningsmanden vurderer, at revisor burde have identificeret overtredelsen af
lov om erhvervsdrivende fonde i forbindelse med "Fondens" udbetalinger til V og U som
ugyldige. Dette gaelder for regnskabsarene 2005, 2006 og 2007.

Revisor burde have identificeret "Fondens" patagelse af en salgsoption pa 155 mio. kr.
overfor X Holding A/S 1 2005 som en uddeling, der var i strid med § 41 1 lov om
erhvervsdrivende fonde, og revisor burde have omtalt dette forhold i revisionsprotokollen for
arsrapporten for 2005, jf. Granskningsberetning, Afsnit VII, punkt 6.1.1, jf. side 184.
Desuden burde revisor have identificeret overtreedelsen af lov om erhvervsdrivende fonde 1
forbindelse med "Fondens" tilskud til X A/S pa 1,5 mio. kr. som ulovlige. Dette gelder for
regnskabsédrene 2006 og 2007.

Revisionsprotokollater og arsrapporter for 2005, 2006 og 2007

Det fremgér af resultatopgerelsen 1 arsrapporten for 2005, at "Fonden" har uddelt 3,8 mio. kr.
i labet af 2005. Revisor har ikke oplyst noget i revisionsprotokollatet for revisionen af
arsrapporten for 2005 om, at der er foretaget uddelinger 1 strid med fundatsen og
erhvervsfondsloven. Revisor oplyser i revisionsprotokollatet, at han under revisionen ikke er
blevet opmarksom pé vasentlige fejl og mangler, som ikke er rettet 1 arsrapporten. Desuden
har revisionen ikke givet anledning til bemarkninger. Det fremgér af resultatopgerelsen 1
arsrapporten for 2006, at "Fonden" har uddelt 3,8 mio. kr. 1 lebet af 2006.

Revisor har ikke oplyst noget i revisionsprotokollatet for revisionen af &rsrapporten for 2006
om, at der er foretaget uddelinger i strid med fundatsen og erhvervsfondsloven. Revisor
oplyser i revisionsprotokollatet, at han under revisionen ikke er blevet opmarksom péa
vaesentlige fejl og mangler, som ikke er rettet i arsrapporten. Desuden har revisionen ikke
givet anledning til bemarkninger. Det fremgar af resultatopgerelsen 1 arsrapporten for 2007,
at "Fonden" har uddelt 4,3 mio. kr. i lebet af 2007. Revisor har ikke oplyst noget i
revisionsprotokollatet for revisionen af arsrapporten for 2007 om, at der er foretaget
uddelinger 1 strid med fundatsen og erhvervsfondsloven. Revisor oplyser i
revisionsprotokollatet, at han under revisionen ikke er blevet opmaerksom pa vasentlige fejl
og mangler, som ikke er rettet i arsrapporten. Desuden har revisionen ikke givet anledning til
bemarkninger."

I en skrivelse af 27. januar 2011 til indklagede fra Erhvervs- og Selskabsstyrelsen har Styrelsen
foretaget horing af indklagede.

Ved skrivelse af 10. marts 2011 fra indklagede til Erhvervs- og Selskabsstyrelsen har indklagede
besvaret haringen. Indklagede henviste til, at han den 7. februar 2011 havde anmodet om at f&
udleveret kopi af "Redegerelse om advokatundersggelse af visse forhold i B-bank a/s samt
tilherende bilag, fordi det fremgik af Erhvervsstyrelsens hering, at blandt andet denne redegerelse
med tilherende bilag dannede baggrund for heringsbrevet, men at indklagede modtog afslag fra
Erhvervsstyrelsen den 9. februar 2011. Indklagede gjorde pa den baggrund geldende, at han ikke
fandt, at "styrelsens adfcerd er i overensstemmelse med forvaltningslovens principper, herunder
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punkt 105 og 106 i vejledning om forvaltningsloven vedrorende partshoring..." Indklagede gjorde
endvidere geldende, at Revisornavnets behandling af klage burde afvente en verserende retssag
om, hvorvidt "en sparekassefond kan understotte det underliggende pengeinstitut.” Indklagede
fremkom ikke med bemarkninger vedrerende heringens materielle indhold. Indklagede har
vedrerende sagens materielle indhold henvist til sit heringssvar af 10. maj 2010. Folgende fremgér -
for sd vidt angér de for klagen i denne sag relevante klagepunkter - af indklagedes heringssvar af
10. maj 2010:

Andring i anvendt regnskabspraksis vedrorende kapitalandelene i associerede

virksomheder i koncernregnskabet for 2005

Ad 1 Arsagen til endring af regnskabspraksis

1 forbindelse med ledelsens afleggelse af koncernregnskabet for 2005 var den pa dette
tidspunkt geeldende version af drsregnskabsloven (ARL) udtrykt i Lovbekendtgorelse nr.
196 af 23. marts 2004 (i det folgende bencevnt 2004 loven). Med ikrafttreedelse 1. april
2006 og med virkning for regnskabsdr, der begynder 1, januar 2006 eller senere, er der
ved lov nr. 245 af 27. marts 2006 (i det folgende bencevnt 2006 loven) foretaget visse
cendringer til arsregnskabsloven.

Ledelsen i B fonden besluttede i 2005 at cendre regnskabspraksis for derigennem at
afleegge en arsrapport, der gav den bedste informationsveerdi om fondens/koncernens
okonomiske situation.

Med hensyn til aktiebeholdningen i den borsnoterede associerede virksomhed, B-bank
A/S, var det ledelsens opfattelse, at borskursen pd B-bank A/S' aktier gav det bedste
udtryk for veerdien af denne aktiebeholdning.

I koncernregnskabet for 2004 var aktieposten indregnet efter indre veerdis metode. |
bestreebelserne pad at afleegge et sa retvisende koncernregnskab som muligt, hvilket er et
krav efter ARL § 11, traf ledelsen derfor beslutning om, at der var behov for at eendre
regnskabspraksis i arsrapporten for 2005 sdledes, at kapitalandelene i B-bank A/S blev
indregnet og mdlt i savel drsregnskabet som koncernregnskabet til dagsveerdi udtrykt
ved borskursen som den mest relevante og palidelige veerdi.

Ad 2 Revisors vurdering af det retslige grundlag

Jeg var ikke uenig med ledelsen i, at forskellen mellem indre veerdi i B-bank A/S og
dagsveerdien udtrykt ved borskursen var meget veesentlig og dermed ogsd havde en
meget veesentlig pavirkning pd fondens koncernregnskab og dermed den
informationsveerdi, koncernregnskabet vil give.

1 tilknytning hertil bemcerkes, at ved indforelsen af den nye drsregnskabslov i 2001 og
de efterfolgende cendringer hertil, blev der - i langt hojere grad end det tidligere var
tilfeeldet - lagt veegt pd det veerdibaserede regnskab end, hvilket ogsd ses i udviklingen i
den internationale regnskabspraksis, herunder IAS standarderne.

Det fremgir sdledes ogsd af bemcerkningerne til lovforslaget til 2001 ARL §11, at
"Lovens udgangspunkt er, at de veerdibaserede regnskaber ligger overst pd skalaen,
mens transaktionsbaserede regnskaber, som typisk udarbejdes af sma virksomheder,
ligger lavere."

Pa denne baggrund var jeg ikke uenige med ledelsen i, at dagsveerdien udtrykt ved

borskursen for kapitalandelene i den associerede barsnoterede virksomhed B-bank A/S,
gav et mere relevant og palideligt udtryk for den rette veerdi af dette aktiv og dermed
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gav en bedre informationsveerdi i koncernregnskabet vedraorende den okonomiske
stilling. Jeg var derfor ikke uenig med ledelsen i, at dagsveerdien udtrykt ved barskursen
gav et retvisende billede i koncernregnskabet i modscetning til anvendelse af indre

veerdi, og det deraf folgende behov for at cendre regnskabspraksis i overensstemmelse
med ARL § 11, stk. 1.

Da der samtidig var tale om, at de borsnoterede aktier i B-banken A/S var en likvid
aktie, der blev handlet pa borsen, var borskursen samtidig et meget palideligt
malegrundlag til brug for indregning i koncernregnskabet.

Jeg var pd dette grundlag ikke uenig med ledelsen i, at dagsveerdien udtrykt ved
barskursen gav en bedre informationsveerdi om koncernens okonomiske stilling, og at
det dermed gav et retvisende billede at indregne kapitalandelene i B-bank A/S til
dagsveerdi - modsat indre veerdi - for at opfylde kravet i ARL § 11, stk. 1.

Vedrarende balanceposten kapitalandele i borsnoterede associerede virksomheder var
Jjeg sdledes ikke uenig med ledelsen i, at der var behov for at cendre regnskabspraksis
saledes, at disse kapitalandele burde indregnes til dagsveerdi udtrykt ved borskursen for
herved at imodekomme lovens krav om et retvisende billede jf- ARL § 11, stk. 3.
Hensyntagen til informationsveerdien i koncernregnskabet og kravet om at udarbejde et
koncernregnskab, der er palideligt og indeholder de informationer, en regnskabsbruger
normalt forventer, fremgar ligeledes af ARL § 12, stk. 3. Preesentationen af
kapitalandele i B bank A/S til dagsveerdi opfyldte efter min vurdering i hojere grad det
af ARL 12, stk. 3, folgende krav, end anvendelse af indre veerdi, set i lyset af den
veesentlige forskel, der kan opgores mellem disse to metoder.

Ad 3 Omtale i revisionsprotokol

Pa tidspunktet for revisionen og afgivelse af pategning pd koncernregnskabet for 2005
var dagceldende lovgrundlag herfor erkiceringsbekendtgarelse nr. 1537 af 22. december
2004, hvoraf det af § 22 (og ikke som anfort i styrelsens skrivelse af 12. april 2010; §
19) fremgar, hvilke krav der stilles til udformning af revisionsprotokollen.

Det folger i den forbindelse af styrelsen skrivelse af 12. april 2010, at der anmodes om
en redegorelse for, hvorfor revisors vurderinger om cendringen af anvendt
regnskabspraksis ikke fremgar af revisionsprotokollen.

Videre folger det af den dagceeldende erkiceringsbekendtgorelse § 22, stk. 4 at der i
protokollen skulle indfores yderligere oplysninger om forhold, som forventedes at veere
nodvendige for modtagerens stillingtagen til regnskabet. Da der ikke udover det, der
allerede er indfort i revisionsprotokollen omkring indregning af kapitalandele i B bank
a/s, herunder cendring i regnskabspraksis, blev fundet anledning til at give yderligere
informationer, der ikke allerede var bekendt for ledelsen, var der efter min vurdering
ikke behov for yderligere oplysninger.

Da jeg endvidere ikke var uenige med ledelsen i den regnskabsmcessige behandling af
kapitalandelene i B bank a/s i koncernregnskabet for 2005, fandt jeg ikke anledning til
at meddele yderligere oplysninger i revisionsprotokollen.

Anvendt regnskabspraksis vedrorende kapitalandele i associerede virksomheder i
koncernregnskabet for regnskabsdrene 2006 og 2007.
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Ad 4 Redegarelse for det retslige grundlag for indregning af associerede
virksomheder i koncernregnskabet

1 bestreebelserne pa at styrke informationsveerdien, pdlideligheden og dermed det
retvisende billede i koncernregnskaberne for 2006 og 2007 valgte ledelsen at indregne
kapitalandele i B bank a/s til dagsveerdi udtrykt ved borskursen.

Det retlige grundlag herfor er udtrykt gennem anvendelsen af ARL § 11, stk. 3, og
intentionen om at aflegge et koncernregnskab, der bygger pa det veerdibaserede
grundlag.

For en ncermere uddybning heraf henvises til vores besvarelse af sporgsmal 1 og 2
ovenfor.

Ad 5 Redegarelse for anvendelse af en forskellig regnskabspraksis for associerede
virksomheder

Til og med regnskabsdret 2005 var den eneste aktiepost, der indgik i regnskabsposten
kapitalandele i associerede virksomheder, aktieposten i B-bank A/S. Fonden har med
praksiscendringen i 2005 valgt at indregne kapitalandele i B bank A/S til dagsveerdi.
12006 tilkobtes aktier i to selskaber med en ejerandel pa henholdsvis 20 % og 50 %.
Disse mdles efter indre veerdis metode. Aktiviteterne i de to nye associerede
virksomheder tilkobt i 2006 bestod i 2006 og 2007 af igangvcerende og dermed ikke
feerdiggjorte udviklingsprojekter indenfor ejendomsomrddet.

Fonden har valgt at indregne disse kapitalandele i ikke barsnoterede virksomheder til
indre veerdi. Fonden har endvidere valgt at preesentere kapitalandelene sammen med
kapitalandelene i B-bank A/S, herunder at specificere disse i noter til arsregnskabet.
Jeg er ikke uenige med styrelsen i, at udgangspunktet i arsregnskabsloven er et krav om
konsistens efter ARL § 13, stk. 1 nr. 7.

1 visse tilfeelde kan der dog veere grundlag for at fravige ovenncevnte udgangspunkt og
sdledes behov for at anvende forskelligartet regnskabspraksis for aktiver indenfor
samme kategori.

I henhold tit kommentarerne til ARL § 13, stk. 1 nr. 7, jf. "Kommentarer til
arsregnskabsloven” (5. udg., side 269), fremgdr det ogsa, at bestemmelsen ikke skal
forstds sd strengt, at der ikke er mulighed for at anvende en forskelligartet
regnskabspraksis pa aktiver inden for samme kategori. Der stdr bl.a. anfort i
kommentarerne, at "Der kan konkret veere belceg for at anvende forskellige
mdlegrundlag for aktiver eller forpligtelser, der normalt horer til samme kategori. I sa
fald vil det veere nodvendigt at klassificere de pdgeeldende aktiver henholdsvis
forpligtelser forskelligt i arsrapporten, bortset fra uveesentligheder."

Da regnskabspraksis vedr. kapitalandele i associerede virksomheder fremgar af
anvendt regnskabspraksis, og da kapitalandelene i de associerede virksomheder tillige
er specificeret i en note i drsrapporterne og endelig da kapitalandelene i de ikke
barsnoterede associerede virksomheder er helt uvcesentlige har jeg revisionsmeessigt
ikke veeret uenig med ledelsen i den regnskabsmeessige mdling og preesentation.

Udlejning af feriehus i [land], [land]

Ad 9 Oplysning om lejemalets indgdelse med neerstiende parter

I henhold til lejekontrakten er aftalen indgdet med A, [by]. Jeg har pd intet tidspunkt
faet forelagt oplysninger der gjorde at jeg skulle antage, at udlejer skulle veere
neertstdende til fonden.
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Ad 10 Udlejning af feriehus

Ifolge det oplyste har fonden lejet feriehuset i [land], [land], med henblik pa at stille det
til radighed for koncernledelsen i B bank a/s og udvalgte medarbejdere i B bank a/s.
Det kan oplyses, at fonden tillige ejede andre sommerboliger, der blev stillet til
radighed for medarbejderne i B bank a/s.

Ved min revision har jeg lagt til grund at feriehuset - pa linje med de ovrige af fonden
ejede og til medarbejderne udlejede sommerboliger - var stillet til radighed for B bank
a/s ledelse og medarbejdere.

Jeg er ikke bekendt med hvorfor oplysningerne ikke fremgar af arsrapporten.

Min revisionsmeessige vurdering var, at lejeforholdene, samlet set, var uveesentlige.

I henhold til kommentarerne til ARL § 98c kan oplysningerne udelades sdfremt
transaktionerne er uveesentlige.

Det strider derfor ikke imod det retvisende billede, at disse oplysninger ikke er scerligt
beskrevet i arsrapporten. Samtidig er det fuldt ud i overensstemmelse med
erkleeringsbekendtgorelsens § 6, stk. 1, nr. 2, at der ikke tages forbehold i
revisionspdtegningen for sddanne oplysninger, som vurderes som veerende ubetydelige.

”

I en skrivelse af 30. marts 2011 har Erhvervsstyrelsen truffet afgerelse 1 sagen, herunder indbragt
indklagede for Revisorn@vnet.

Vestre Landsret har [dato] 2013 afsagt dom i sag anlagt af B fonden under konkurs mod blandt
andet V og U. Sagen angik spergsmalet om, hvorvidt B fonden under konkurs kunne krave
bonusbelab udbetalt 1 arene 2004 - 2007 til to direktorer og en ledende medarbejder i B koncernen
tilbagebetalt fra de to direkterer og/eller B bank a/s, JJ A/S. Det fremgar blandt andet af dommens
premis, at 2 dommere og dermed flertallet, anforte at :

"Efter bevisforelsen finder vi ikke, at det kan leegges til grund, at V og U har udfort arbejde for
fonden, der kunne begrunde, at der blev udbetalt vederlag til dem som sket af fondens midler. ... i
det veesentlige blev udfort i bankens og B Ejendommens interesse, og at fonden, der forst og
fremmest blev anvendt til at sikre gennemforelse af disse projekter i bankens interesse, derfor ikke
skulle honorere dette arbejde.......det md leegges til grund, at betalingerne fra fonden var bonus,
som banken onskede at afholde til sine direktorer som en del af den samlede lonpakke til
direktionen. Det bemcerkes herved ogsd, at banken efter 2004 ikke selv udbetalte bonus til
direktionen. V og U har sdledes med urette modtaget bonusbelobene fra fonden, idet bemcerkes, at
der ikke er grundlag for at anse bonusudbetalingerne for udlodninger fra fonden til de pdgeeldende.
V og U er som folge heraf forpligtet til at tilbagebetale de modtagne belob til fonden, idet det pa
baggrund af det ovenfor anforte ma have stdet savel V som U klart, at fondens bestyrelse, der var
identisk med bankens bestyrelse, ved beslutningen om bonusbetaling varetog bankens og ikke
fondens interesse. Det, der er anfort om ansvar for fondsbestyrelsen, kan ikke fore til et andet
resultat.

Pa baggrund af det ovenfor anforte finder vi endvidere, at det ma leegges til grund, at
bonusbelobene ville veere blevet udbetalt fra banken, sdfremt der ikke var sket udbetaling heraf fra
fonden. Ved at lade fonden afholde endriftsudgift, der rettelig tilhorte banken, har banken handlet
ansvarspddragende overfor fonden. Da de avrige erstatningsretlige betingelser er opfyldt, er
banken forpligtet til in solidum med V og U at erstatte fondens tab. Det bemcerkes i den forbindelse,
at der ikke er grundlag for at antage, at bonusudbetalingerne, der har karakter af driftsudgifter for
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banken, kunne have veeret afholdt somuddelinger fra fonden, idet fondens formdlsbestemmelse
uanset den brede formulering ma fortolkes i overensstemmelse med grundleggende fondsretlige
regler.

2

Vestre Landsret har [dato] 2014 afsagt dom i sag anlagt af B fonden under konkurs mod blandt
andet JJ A/S, II, V og U. Sagen angik spergsmalet om, hvorvidt B fonden under konkurs havde krav
pa tilbagebetaling af en raekke belob, som var blevet overfort fra fonden til B anpartsinvestering
ApS 1 anledning af kebet af et [nationalitet] ejendomsprojekt benevnt GG. Af dommens praemisser
fremgar bl.a. folgende:

"Efter indholdet og tilblivelsen af bank- og sparekasseloven § 52 c og e (senere lov om finansiel
virksomhed §§ 207 og 209) - som har skullet give sparekasserne lige vilkar med bankerne med
hensyn til kapitaltilforsel, og hvorved lovgiver har onsket at sikre, at de i sparekassen opsamlede
reserver efter omdannelsen til aktieselskab efter fondsmodellen fortsat var til radighed for
sparekassens fortsatte drift, uden at de fremtidige aktioncerer fik andel i reserverne - har der kunnet
indgds aftaler mellem fonden og banken, som tilgodesda banken eller fonden, forudsat at aftalen var
indgdet pa markedsvilkar og i evrigt var omfattet af fondens vedtegtsbestemte formdal

B anparts investering overdrog ved udaterede aftaler aktickapitalen i B, som var ejer af samtlige
anparter i GG, til HH Fonden og B fonden med halvdelen til hver. Aftalerne, der var indgdet pd
identiske vilkdar og med overtagelsesdato den 1. marts 2007, md efter bevisforelsen anses for tidligst
at veere indgdet omkring drsskiftet 2007/2008.

Fonden vedtog i anden halvdel af 2005 en strategicendring, hvorefter fonden med henblik pd
kapitalfremskaffelse mere aktivt skulle foretage investeringer, og hvorefter dette kunne ske i bl.a.
[nationalitet] ejendomme. Det er sdledes bl.a. angivet i en oversigt af 21. november 2007 over
ejendomme direkte og indirekte ejet af fonden, at fonden pd dette tidspunkt var blevet ejer af en
reekke ejendomme, herunder halvdelen af GG. Det er under sagen ubestridt, at B koncernens kob af
GG var et udslag af fondens strategicendring, og at fonden sdledes endeligt skulle blive helt eller
delvist ejer af GG.

Det blev imidlertid et andet datterselskab af B bank, nemlig B anparts investering, som via sit
ejerskab af B blev ejer af GG ved selskabets stiftelse den 18. december 2006, og det var sdledes via
B anparts investering, at GG pa et senere tidspunkt skulle viderescelges fra banken til fonden.....

Det md derimod som forklaret af den interne revisor KK leegges til grund, at bankkoncernen i
foraret 2007 var blevet opmeerksom pd, at dens ejerskab af GG kunne veere i strid med § 147, stk. 1,
i lov om finansiel virksomhed, og at der var droftelser i bankkoncernen om, hvordan dette skulle
loses. Det findes pa den baggrund og efter sagens oplysninger i ovrigt sandsynliggjort, at
overforslen fra fonden af 21 mio. EUR den 10. juli 2007, der senere blev tilbagefort, alene var udtryk
for en intern regnskabsmcessig placering af GG uden retlig realitet, frem til at der kunne ske en
egentlig overdragelse af GG til fonden og en eventuel medinvestor. Det samme geelder bl.a.
regnskabsrapporten for fonden pr. 30. juni 2007, hvor GG er bogfort som et aktiv. Der er herved
ogsd lagt veegt pd, at der mellem B bank og fonden var praksis for, at investeringer, der ikke lovligt
kunne indeholdes i B banks bager, blev placeret i fonden. Det kan ikke fore til et andet resultat, at
en sddan handlemade ma anses for at have veeret i strid med lov om finansiel virksomhed og
bogforingsloven.

”n
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Vestre Landsret har [dato] 2016 afsagt dom i sag anlagt af B fonden under konkurs mod blandt
andet indklagede - og en raekke andre, herunder bestyrelsesmedlemmer i B fonden og B bank a/s.
Sagen angik spergsmalet om, hvorvidt de sagsegte var erstatningsansvarlige - for sé vidt angér
indklagede - 1 forbindelse med indklagedes radgivning af B fonden.

Af dommens premisser fremgar bl.a. felgende:

"Landsrettens begrundelse og resultat

Put-optioner fra 2005 og 2007 ...

Selv om banken ikke var part i aftalerne om put-optionerne, finder landsretten efter en samlet
bedommelse af forlabet, at fonden pdtog sig forpligtelserne som en stotte til banken.
Landsretten har herved lagt veegt pa, at aftalerne blev indgadet pd bankens foranledning og i
bankens interesse i forbindelse med bankens kob og salg af X. Det forhold, at fondens formue
i det veesentlige bestod af aktier i banken, og at stotte fra fonden til banken ville medfore en
foragelse af bankens formue, hvis kursen pa aktierne steg, fratager ikke optionerne karakter
af stotte til banken. Da fonden ikke i ovrigt havde en selvsteendig forretningsmeessig interesse
i put-optionerne, md indgdelsen af aftalerne om put-optionerne som anfort anses som stotte
fra fonden til banken.

Da fondens formal bl.a. var at stotte og pa enhver mdde virke til gavn for banken, kan stotte
ikke anses for at veere i strid med formadlet.

Sporgsmdlet er herefter, om det pa anden mdde har veeret uretmeessigt, at fonden indgik disse
aftaler.

Landsretten finder ikke grundlag for at fastsla, at stotte til banken i form af at pdtage sig put-
optionerne har veeret i strid med omdannelsesloven og lovens forarbejder.

Det er i lov om erhvervsdrivende fonde angivet, at det pahviler bestyrelsen at foretage
uddelinger, og der er en udtommende regulering af, af hvilke midler uddeling kan ske. Det ma
kreeve sikre holdepunkter, hvis en sparekassefond omfattet af lov om erhvervsdrivende fonde
uafheengigt af disse regler skulle kunne yde stotte til den tilknyttede bank. Landsretten finder,
at der ikke i omdannelsesloven og dennes forarbejder er sadanne holdepunkter, og heller ikke
formuleringen af fondens vedteegter § 2, stk. 3, kan fore til, at disse regler ikke skulle
iagttages.

Da landsretten som anfort finder, at fonden ikke har haft en selvstendig forretningsmeessig
interesse i put-optionen, foreligger der en uddeling til banken, som skulle have veeret
behandlet efter lov om erhvervsdrivende fonde kapitel 7 om uddeling og resultatanvendelse.
Erhvervs- og Selskabsstyrelsen tillod den 4. februar 1992 i medfor af lov om erhvervsdrivende
fonde § 21, stk. 3, LL at stille en garanti/kaution for sparekassens engagement med en
udenlandsk bank uden at stille krav om, at det skete pa markedsvilkar eller blev behandlet som
en uddeling. I en anden sag vedrorende MM om tabskaution stillet over for banken forudsatte
Erhvervs- og Selskabsstyrelsen den 14. april 2003 bl.a., at dispositionen skete pd
markedsmcessige vilkar, og at dispositionen udelukkende omfattede fondens frie egenkapital,
hvis kautionen blev aktuel. Herefter og med det, der i ovrigt er kommet frem, kan det ikke
leegges til grund, at der foreld en administrativ praksis, hvorefter sparekassefonde i et tilfeelde
som det foreliggende har kunnet yde stotte til det tilknyttede pengeinstitut, som ikke var
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forretningsmeessigt begrundet og ikke foregik pa markedsvilkar, uden at iagttage reglerne om
uddeling.

Uanset en anmodning til fondsmyndigheden om samtykke efter lov om erhvervsdrivende fonde
§ 21, stk. 3, kunne have veeret hensigtsmeessig ... er det ikke afgorende, at fonden ikke
anmodede om et sadant samtykke. Landsretten har herved lagt veegt pd, at indgdelsen af
aftalerne om put-optionerne ikke i sig selv var i strid med fondens formal, og at et manglende
samtykke ikke i sig selv kunne fore til, at dispositionerne ikke var bindende for fonden.
Sammenfattende lcegges det sdledes til grund, at aftalerne om put-optionerne ikke er indgdet
pd markedsvilkdr og ma anses som stotte til banken, at stotten ld inden for fondens formal om
pd enhver made at stotte banken, og at denne stotte havde karakter af uddelinger og derfor
skulle have veeret behandlet efter reglerne herom, der fremgik af lov om erhvervsdrivende

fonde.

Landsretten leegger til grund, at bestyrelsen i fonden ikke har opfattet eller behandlet
aftalerne om put-optionerne som et sporgsmdl om uddeling til banken. Bestyrelsen har
sdledes ikke taget stilling til, hvordan put-optionerne skulle veerdianscettes, om der var
tilstreekkelige frie reserver til at foretage uddelingen, og om man onskede, at reserverne
skulle anvendes pa denne mdde. Uddelingen er allerede af denne grund uretmcessig og skal
derfor som udgangspunkt betales tilbage.

Efter bevisforelsen finder landsretten, at storrelsen af uddelingen md fastscettes til det
vederlag, der skulle have veeret betalt, hvis aftalerne var indgdet pa markedsmeessige vilkar.
Der er ikke indhentet en sagkyndig erklering om, hvad et sadant vederlag ville have udgjort.
JJ har gjort geeldende, at vederlaget kan opgores til 43 mio. kr. for sa vidt angdr optionen fra
2005 og 300.000 kr. for sd vidt angar optionen fra 2007. Fonden har ikke bevist, at
markedsveerdien udgjorde et hajere belob, hvorfor landsretten lcegger de ncevnte belob til
grund i forhold til JJ.

Aftalen om put-optionerne md som neevnt anses som stotte til banken, der har karakter af
uddeling. Aftalerne blev indgdet pa bankens foranledning og i bankens interesse, og det
leegges efter bevisforelsen til grund, at put-optionen fra 2005 betad, at banken skulle betale en
kobesum for aktierne i X, som alt andet lige var mere end 43,3 mio. kr. lavere, end banken
skulle have betalt uden en sddan option. JJ skal pda den baggrund tilbagebetale uddelingen,
uanset om det kan bebrejdes banken, at reglerne i lov om erhvervsdrivende fonde om
uddelinger ikke blev overholdt. Landsretten tager derfor pastand 1.a. til folge i forhold til JJ
saledes, at JJ skal betale 43,3 mio. kr.

Landsretten finder i overensstemmelse med FSR- danske revisorers Responsumudvalgs
besvarelse, at statsautoriseret revisor A som led i sin rddgivning af fonden og banken i
forbindelse med kobet af X skulle have vurderet, om put-optionen var en normal
forretningsmeessig disposition, om den var indgdet pd markedsvilkdr, om det kunne betragtes
som en lovlig uddeling til banken, og om den blev behandlet og betegnet som sdadan. Han
skulle endvidere have radgivet fonden herom, herunder om risikoen for at ifalde et
erstatningsansvar og om muligheden for at undersoge sporgsmdlet yderligere, eventuelt ved
at kontakte fondsmyndighederne. Landsretten tiltreeder endvidere responsumudvalgets
vurdering, hvorefter det i forhold til disse sporgsmal ikke kan fore til et andet resultat, at
fonden ogsd var bistdet af en advokat, der havde fondsret som et speciale.

NN har forklaret bl.a., at vedteegternes § 2, stk. 3, efter hans opfattelse betod, at fonden kunne
stotte banken, uden at der var tale om uddelinger. Det var slet ikke i hans tanker, om fonden
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skulle have et vederlag for at pdtage sig optionen, eller om man skulle indhente samtykke fra
fondsmyndighederne efter lov om erhvervsdrivende fonde § 21, stk. 3.

A har forklaret bl.a., at han ikke spekulerede pa de fondsretlige regler om uddeling i forhold
til vedteegternes § 2, stk. 3. Han overvejede ikke i fordret 2006 en optionspremie pd 40-60
mio. kr. Stotte til banken er ikke omfattet af de fondsretlige regler om uddeling og skal efter
hans opfattelse ikke holde sig inden for de frie reserver.

Det er et almindeligt geeldende selskabsretligt og fondsretsligt udgangspunkt, at aftaler
mellem selskaber med feelles interesser af en karakter som fonden og banken som
udgangspunkt skal ske pa markedsvilkar, og at formueforskydninger som folge af, at aftaler
ikke er indgaet pa markedsvilkar, ma handteres som gaver, udlodninger, uddelinger mv.

Det er pd den baggrund og efter det, der er anfort ovenfor om fondens vedtcegter,
omdannelsesloven og uddelingsreglerne i lov om erhvervsdrivende fonde landsrettens
vurdering, at savel NN som A i 2005 burde have indset, at det var et i hvert fald tvivisomt
sporgsmdl, om den vide adgang i vedteegterne til at stotte banken ogsa gav mulighed for, at
dette kunne ske ved indgdelse af aftaler, der ikke var scedvanlige forretningsmeessige
dispositioner pa markedsvilkar, uden at iagttage de fondsretlige regler om uddelinger. De
burde efter aftalens karakter endvidere have indset, at et markedsmeessigt vederlag for at
pdtage sig put-optionen kunne udgore et betydeligt belob. De burde derfor have advaret
fonden om risikoen for, at indgdelsen af put-optionen kunne blive betragtet som en uddeling,
hvis der ikke blev betalt markedsmcessigt vederlag, og at dette var af en betydelig storrelse og
muligvis oversteg fondens frie reserver. De burde endvidere have foreslaet, at dispositionen
var blevet forelagt fondsmyndigheden i medfor af lov om erhvervsdrivende fonde § 21, stk. 3.
Landsretten finder, at de ved ikke at have ydet denne rddgivning har handlet
ansvarspddragende over for fonden.

Det er ikke bevist, at fonden som folge heraf har lidt et storre tab end den manglende betaling
af et markedsmcessigt vederlag for put-optionerne. Et sadan tab fastscettes pda baggrund af
det, som JJ har anfort som grundlag for sin opgorelse, til 43,3 mio. kr.

Landsretten tager i dette omfang fondens pdstand 1.a. til folge i forhold til A og D
Statsautoriseret revisionsaktieselskab, saledes at disse sagsogte solidarisk med JJ skal betale
43,3 mio. kr. til fonden. ...

Da det var banken, som modtog uddelingen, skal JJ i det indbyrdes forhold friholde A, D
Statsautoriseret revisionsaktieselskab, .... for de belob, som de er pdlagt at betale.

n

Parternes bemzrkninger:

Klager, nu Erhvervsstyrelsen, har vedrerende klagepunkt 1 vedrerende habilitet gjort geeldende, at
indklagede har overtradt revisorlovens (2003-loven) § 11, stk. 2, nr. 5, da han underskrev
revisionspategningen pa arsrapporten for 2007 for B fonden.

B fonden stillede den pagaldende ferielejlighed i [land] til rddighed for indklagede, og han
anvendte den 1 april 2008 kort tid for underskrivelsen af revisionspategningen pa drsrapporten for
2007 for B fonden. Indklagede betalte forst for brugen af ferielejligheden den 9. oktober 2008.
Betalingstidspunktet 1a efter, B bank a/s var overtaget af JJ og [avis] havde omtalt det "gratis
ophold" i ferielejligheden i avisen.

B fonden har séledes stillet en ferielejlighed 1 [land] til rddighed for indklagede, og indklagede har
benyttet ferielejligheden op til tidspunktet for underskrivelsen af revisionspategningen. Den
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okonomiske forbindelse mellem B fonden og indklagede er derfor ikke er sket pd almindelige
forretningsmeessige vilkar. Indklagede har derfor tilsidesat god revisorskik.
Klager har i det hele henvist til revisorlovens (2003-lovens) § 11, stk. 1 og stk. 2, nr. 5

Klager har yderligere anfort, at indklagede ikke over for Erhvervsstyrelsen har dokumenteret, at
indklagede havde aftalt med Fondens bestyrelse, at han skulle betale et beleb for leje af
ferielejligheden, hvilket understreges af, at han efter egen erindring som anfert 1 svarskriftet ikke fik
oplyst de nermere lejevilkar, da han fik tilbudt at leje ferielejligheden. Det er endvidere oplyst i
svarskriftet, at ingen 1 B fondens bestyrelse har givet udtryk for, at de fandt, at det forhold, at
indklagede lejede den pdgaeldende lejlighed, som B fonden fremlejede, gav grund til at betvivle hans
uath@ngighed. Det er 1 ovrigt uden betydning, om B fondens bestyrelse havde gjort sigovervejelser
om indklagedes uathangighed, da han lejede ferielejligheden. Det afgerende for indklagedes
uathangighed var dengang, om der foreld omstaendigheder, der var egnet til at vaekke tvivl hos en
velinformeret tredjemand om indklagedes uathangighed, jf. dagaeldende revisorlovs § 11, stk. 1.
Indklagede kunne ikke dengang vurdere sin uathangighed ved brug af ferielejligheden alene ud fra,
hvad B-fondens bestyrelse métte tenke om hans uathangighed. Han skulle overveje, om
velinformerede tredjemend, som udger en langt sterre kreds af personer, ville komme til den
samme konklusion om hans uafth@ngighed, inden han underskrev revisionspategningen. Hertil
kommer, at indklagede ikke har fremlagt dokumentation for, at det beleb, han efterfalgende har
indbetalt for leje af ferielejligheden, svarede til de markedsmaessige vilkar for leje af
ferielejligheder. Endvidere bemarkes, at ferielejligheden kun kunne lejes ud til en mindre kreds af
personer, som bestod af ledergruppen og bestyrelsen i B bank a/s og B fonden, samt indklagede. B
fonden lejede ferielejligheden for 150.000 kr. om &ret af A, men banken pétog sig samtidig et
engagement med A, som ville medfore, at A fik et arligt afkast pa 200.000 kr. Dette engagement var
indgaet med henblik pa, at ledelsen 1 B banks a/s og B fonden kunne benytte den pagaldende
ferielejlighed. Den samlede arlige udgift for leje af ferielejligheden udgjorde saledes 350.000 kr.
Ifolge den modtagne kopi af kalenderen for brug af ferielejligheden var den ménedlige udgift pa
3.500 kr. Ferielejligheden skulle saledes udlejes 100 uger om aret til ledelsen og bestyrelsen i B
bank a/s og B fonden samt andre udvalgte personer for at kunne dekke B fondens og B bank a/s’
udgifter til den samlede leje af ferielejligheden.

Klager har vedrerende klagepunkt 2, "Fondens" regnskabsmaessige behandling af kapitalandele i
associerede virksomheder 1 arsrapporten for 2005, 2006 og 2007 for B-fonden

indledningsvis anfert, at B fonden ikke kunne indregne kapitalandele i associerede virksomheder til
dagsverdi overhovedet 1 koncernregnskabet 1 arsrapporterne for 2005, 2006 og 2007. I henhold til
arsregnskabslovens § 119, skulle B fonden indregne kapitalandele i associerede virksomheder til
indre vaerdi 1 koncernregnskabet. B fonden kunne ikke begrunde fravigelsen af arsregnskabslovens
§ 119 og indregne kapitalandele i1 associerede virksomheder til dagsverdi med, at det ville give et
mere retvisende billede, jf. arsregnskabslovens § 11. Ligeledes kunne B fonden ikke indregne
kapitalandelene i associerede virksomheder til dagsvaerdi med regulering over resultatopgerelsen i
arsrapporterne for 2005, 2006 og 2007. I henhold til 4. selskabsdirektiv kan alene
investeringsvirksomheder indregne kapitalandele i associerede virksomheder til dagsvaerdi med
regulering over resultatopgerelsen. Holdingvirksomheder kan efter 4. selskabsdirektiv ikke
betragtes som en investeringsvirksomhed. Allerede fordi grundlaget for at indregne
kapitalandelene 1 B bank a/s til dagsverdi 1 koncernregnskabet ikke var til stede, kunne B fonden
ikke foretage en opdeling af kapitalandele i associerede virksomheder i henholdsvis bersnoterede
ogunoterede kapitalandele 1 koncernregnskabet i1 arsrapporterne for 2006 og 2007, jf.
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arsregnskabslovens § 13, stk. 1, nr. 7. Derudover har B fonden ikke redegjort for grundlaget for at
opdele kapitalandele i associerede virksomheder i henholdsvis bersnoterede og unoterede
kapitalandele i1 arsregnskaberne for 2006 og 2007, jf. arsregnskabslovens § 13, stk. 1, nr. 7.

Klager har pd denne baggrund anfort, at B fonden i strid med dagaldende arsregnskabslovs § 38,
stk. 5, har indregnet opskrivninger pé kapitalandele 1 B bank a/s til dagsvardi under "Overfort
overskud" under egenkapitalen i drsrapporten for 2007. B fonden kunne ikke indregne
opskrivningerne pd 705 mio. kr. 1 regnskabsposten "Overfort overskud" og derved anvende belobet
som frie reserver. Klager har bemarket hertil, at ophavelsen af rsregnskabslovens § 38, stk. 5,
forst tradte 1 kraft den 18. juni 2008, og B fonden kunne derfor ikke pa tidspunktet for
regnskabsafleggelsen, den 26. maj 2008, indregne belebet som frie reserver under egenkapitalen.

Klager har pd denne baggrund vedrerende revisionen af kapitalandele i associerede virksomheder i
arsrapporterne for B fonden for regnskabsarene 2005, 2006 og 2007 gjort geldende, at indklagede
ikke har udfert revisionen af kapitalandele 1 associerede virksomheder i arsrapporterne for 2005,
2006 og 2007 med den fornedne omhu og professionelle skeptiske holdning samt i
overensstemmelse med god revisorskik.

Klager har videre begrundet dette med, at som det fremgar af brevet af 22. august 2009 godkendte
indklagede praksisendringen, da han blev kontaktet af B fonden forud for revisionen af
arsrapporten for 2005. Indklagede har saledes forud for revisionen accepteret, at B fonden
gennemforte en praksisendring 1 arsrapporten vedrerende méling af kapitalandelene i B bank a/s,
hvorefter balancen og egenkapitalen i B fonden blev foreget med 991 mio. kr. Praksisa@endringen var
imidlertid lovstridig, idet B fonden hverken matte indregne kapitalandelene i B bank a/s til
dagsveaerdi i koncernregnskabet, jf. arsregnskabslovens § 119, eller til dagsveerdi med regulering
over resultatopgerelsen 1 drsregnskabet, jf. drsregnskabslovens § 38 samt 4. selskabsdirektiv, artikel
5, stk. 2-3. Indklagede har ikke fremlagt dokumentation over for granskningsmanden for sine
overvejelser i forbindelse med accepten af den lovstridige praksisendring og har endvidere ikke
afgivet bemerkninger i1 revisionsprotokollatet om lovligheden af den @ndrede regnskabspraksis.
Kapitalandelene i B bank a/s blev mélt til 1.273 mio. kr. svarende til 81 % af balancen 1
arsregnskabet og 79 % af balancen 1 koncernregnskabet samt 104 % af egenkapitalen 1 2005.
Regnskabsposten udger en vesentlig del af det samlede koncernregnskab og arsregnskab, og idet
regnskabsposten blev foragget med 991 mio. kr., indeholder savel regnskabsposten som hele
arsregnskabet og koncernregnskabet vasentlig fejlinformation for regnskabsbrugerne.
Kapitalandele i associerede virksomheder er savel i koncernregnskabet som 1 arsregnskabet for
2006 malt til 1.673 mio. kr., hvoraf de 1.665 stammer fra indregningen af kapitalandelene i B bank
a/s, svarende til 75 % af balancesummen 1 koncernregnskabet og 68 % af balancesummen 1
arsregnskabet samt 107 % af egenkapitalen i sdvel koncernregnskabet som éarsregnskabet.
Kapitalandelene i B bank a/s er i arsrapporten for 2007 savel 1 koncernregnskabet som i
arsregnskabet mélt til 2.345 mio. kr. svarende til 52 % af balancesummen i koncernregnskabet og
54 % af balancesummen 1 drsregnskabet samt 104 % af egenkapitalen i sdvel koncernregnskabet
som arsregnskabet. For s vidt angér &rsrapporterne for 2006 og 2007 er der tillige tale om, at
kapitalandelene 1 B bank a/s udger de vaesentligste regnskabsposter. Regnskabsposterne m4 tillige
anses for at indeholde risiko for veesentlig fejlinformation for regnskabsbrugerne. Indklagede burde
have besiddet den faglige kompetence til at vide, at den anvendte regnskabspraksis for kapitalandele
i associerede virksomheder i savel koncernregnskabet som arsregnskabet var i strid med
arsregnskabsloven. Den vasentlige fejlinformation 1 drsregnskaberne og koncernregnskaberne for
2005, 2006 og 2007 burde derfor have varet opdaget ved revisionen, og indklagede skulle herunder
have udvist den nedvendige professionelle skeptiske holdning til B fondens indregning af
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kapitalandelene 1 B bank a/s i arsrapporterne pé trods af, at han forud for revisionen af &rsrapporten
for 2005 havde accepteret den lovstridige praksisendring. Da der saledes var sket en lovstridige
@ndring i1 regnskabspraksis, idet kapitalandelene i B bank a/s blev indregnet til dagsvaerdi i
koncernregnskabet, jf. arsregnskabslovens § 119, eller til dagsveerdi med regulering over
resultatopgerelsen 1 drsregnskabet, jf. drsregnskabslovens § 38 samt 4. selskabsdirektiv, artikel 5,
stk. 2-3, burde indklagede have taget forbehold i sine revisionspategninger pé arsrapporterne for
2005, 2006 og 2007 for, at regnskaberne ikke var aflagt i overensstemmelse med
arsregnskabsloven, jf. erkleringsbekendtgerelsens § 6, stk. 1, nr. 8.

Klager har vedrerende de afgivne revisionspétegninger pé arsrapporterne for B fonden for
regnskabsdret 2005 anfort, at indklagede skulle have taget forbehold i revisionspitegningen for
2005 for, at der var anvendt en lovstridig regnskabspraksis ved indregningen af kapitalandelene i
associerede virksomheder, jf. erkleringsbekendtgerelsens § 6, stk.1, nr. 8. B fonden havde 1 strid
med drsregnskabsloven indregnet kapitalandelene i B bank a/s til dagsvaerdi, men B fonden kunne
ikke indregne kapitalandelene til dagsvardi med regulering over resultatopgerelsen, hverken 1
koncernregnskabet eller i drsregnskabet. Kapitalandele i associerede virksomheder er savel i
koncernregnskabet som 1 arsregnskabet mélt til 1.273 mio. kr. svarende til 82 % af balancesummen
1 koncernregnskabet og 79 % af balancesummen i arsregnskabet samt 104 % af egenkapitalen i
sével koncernregnskabet som arsregnskabet. Der er saledes tale om en betydelig regnskabspost 1
arsrapporten.

Klager har vedrerende arsrapporten for 2006 anfort, at indklagede skulle have taget forbehold i
revisionspategningen for 2006 for, at der var anvendt en lovstridig regnskabspraksis ved
indregningen af kapitalandelene i associerede virksomheder, jf. erklaeringsbekendtgerelsens § 6, stk.
8. B fonden havde 1 strid med arsregnskabsloven indregnet kapitalandelene i B bank a/s til
dagsverdi, hvilket B fonden fortsat ikke kunne, hverken i koncernregnskabet eller i arsregnskabet.

Indklagede burde desuden have taget forbehold for, at B fonden 1 strid med arsregnskabsloven
havde indregnet kapitalandelene i associerede virksomheder efter forskellige indregningsmetoder,
jf. erkleeringsbekendtgerelsens § 6, stk. 1, nr. 8. B fonden havde 1 strid med arsregnskabsloven
anvendt forskellige indregningsmetoder pa kapitalandele i associerede virksomheder. Kapitalandele
1 associerede virksomheder er savel 1 koncernregnskabet som 1 arsregnskabet malt til 1.673 mio. kr.,
svarende til 75 % af balancesummen i koncernregnskabet og 68 % af balancesummen i
arsregnskabet samt 107 % af egenkapitalen 1 savel koncernregnskabet som arsrapporten.

Klager har vedrerende arsrapporten for 2007 anfort, at indklagede skulle have taget forbehold 1
revisionspategningen for 2007 for, at der var anvendt en lovstridig regnskabspraksis ved
indregningen af kapitalandelene 1 associerede virksomheder, jf. erkleringsbekendtgerelsens § 6, stk.
1, nr. 8. B fonden havde i strid med &rsregnskabsloven indregnet kapitalandelene i B bank a/s til
dagsveerdi, hvilket B fonden ikke kunne, hverken i1 koncernregnskabet eller 1 arsregnskabet.
Endvidere skulle indklagede have taget forbehold for, at B fonden i strid med arsregnskabsloven
havde indregnet kapitalandelene i associerede virksomheder efter forskellige indregningsmetoder,
jf. erkleringsbekendtgerelsens§ 6, stk. 1, nr. 8. B fonden havde i strid med arsregnskabsloven
anvendt forskellige indregningsmetoder pa kapitalandele i associerede virksomheder og
efterfolgende prasenteret kapitalandelene i associerede virksomheder i samme regnskabspost.
Kapitalandelene 1 B bank a/s er savel 1 koncernregnskabet som 1 arsregnskabet malt til 2.345 mio.
kr. svarende til 52 % af balancesummen i koncernregnskabet og 54 % af balancesummen 1
arsregnskabet samt 104 % af egenkapitalen 1 savel koncernregnskabet som drsregnskabet. Der er
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séledes tale om en betydelig regnskabspost i rsrapporten. Videre burde indklagede have taget
forbehold for, at B fonden i strid med dageldende regler i rsregnskabsloven havde indregnet
resultatet af arets opskrivning af kapitalandele til dagsverdi 1 "Overfort resultat under
Egenkapital”, jf. erkleringsbekendtgerelsens § 6, stk. 1, nr. 8. Pa tidspunktet for afleggelse af B
fondens arsrapport var lovendringen, hvorefter dagsverdireguleringer pa investeringsaktiver efter
arsregnskabsloven kunne indregnes i Overfort resultat under Egenkapital, ikke tradt i kraft. Derfor
kunne B fonden ikke indregne dagsvardireguleringerne pa kapitalandelene i1 B bank a/s som frie
reserver under egenkapitalen. Hertil kommer, at B fonden har indregnet en dagsvardiregulering pé
705 mio. kr. pd kapitalandele til dagsverdi. Af dette beleb er alene 11 mio. kr. overfort til reserver
for nettoopskrivning under egenkapitalen. Det resterende belob er overfort til de frie reserver under
egenkapitalen. Det overforte belob til de frie reserver pd 689 mio. kr. udgjorde 30 % af B fondens
egenkapital for regnskabsaret 2007. Der er ogsa her tale om en betydelig regnskabspost i
arsrapporten. Klager har 1 den forbindelse henvist til dageldende arsregnskabslov § 109, stk. 1, §
119, stk. 1, § 36, § 41, § 43a, § 38 (nu ophavet), § 11 og § 13. Endvidere dageldende revisorloves
§ 1, § 2, dageeldende RS 220, afsnit 8 og 9, RS 200, afsnit 15, RS 315, afsnit 2 og 22, RS 315, afsnit
28, 65 og 100 og dagzldende etiske regler for revisorer samt endvidere dageldende
erkleringsbekendtgerelses § 6.

Klager har supplerende vedrerende dette klagepunkt vedrerende indregningen af kapitalandele i B
bank a/s til dagsveerdi med verdiregulering over resultatopgerelsen serligt om det af
statsautoriseret revisor G den 31. marts 2006 udarbejdede notat anfort, at det af notatet fremgér bl.a.,
side 1-2:

“Konklusionen er derfor, at de borsnoterede aktier i B bank a/s ikke kan indregnes til
dagsveerdi i arsrapporten for B Fond efter hovedbestemmelserne i drsregnskabsloven.
Sdfremt de barsnoterede aktier i B bank a/s onskes indregnet til dagsveerdi med
veerdiregulering over resultatopgarelsen, skal hovedbestemmelserne i drsregnskabsloven
derfor fraviges.

Af Arsregnskabslovens § 11 fremgdr at hovedbestemmelserne kan fraviges i de scerlige
tilfeelde disse bestemmelser vil stride mod kravet om at give et retvisende billede af
virksomhedens aktiver, passiver, finansielle stilling samt resultatet.

I neerveerende tilfeelde vurderes disse betingelser at veere opfyldt.”

Notatet kan efter klagers opfattelse ikke anvendes til at retfeerdiggere, at B fonden skulle tilsidesatte
arsregnskabslovens bestemmelser om indregning af kapitalandele i associerede virksomheder 1
sével arsregnskabet som 1 koncernregnskabet for B fonden. I notatet har statsautoriseret revisor G
ikke dokumenteretde betingelser, som maétte kunne begrunde, at der foreld sddanne sarlige tilfzlde,
som nedvendiggjorde, at fonden matte tilsidesette drsregnskabslovens bestemmelser om indregning
af kapitalandele i associerede virksomheder. Der foreligger ingen dokumentation i notatet for, at
forskellen mellem dagsverdien og indre verdi pa kapitalandele 1 B bank a/s kan begrunde, at det var
nedvendigt at tilsidesette arsregnskabslovens bestemmelser, herunder om indklagede havde
undersogt, om der i anden lovgivning, bl.a. 1 form af internationale standarder foreld en begrundelse
for at indregne kapitalandelene til dagsvaerdi med vardiregulering over resultatopgerelsen. Der
foreligger ingen dokumentation for, at statsautoriseret revisor G 1 gvrigt undersggte, om der forela
international lovgivning og standarder, der kunne begrunde, at det var nedvendigt at tilsidesatte
arsregnskabsloven.
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Til det af indklagede oplyste 1 svarskriftet - om, at det vurderedes, at B fonden og koncern var en
investeringsvirksomhed, jf. drsregnskabslovens § 38, - har klager anfort, at klager ikke er enig i
denne vurdering, idet kapitalandelene ikke kunne betragtes som investeringsaktiver. Det fremgik af
fondens vedtaegter § 2, stk. 1-2, at:

“Fondens formal er at viderefore Es virksomhed i B bank a/s eller i et andet selskab, som B

bank a/s matte fusionere med, sadan at dette til stadighed fremstdr som et konkurrencedygtigt

og velkonsolideretpengeinstitut.

Fondens formal omfatter endvidere udovelse af anden virksomhed gennem investering i aktier

eller andre kapitalandele og konvertible obligationer i erhvervsdrivende virksomheder af

enhver art, pantebreve, fast ejendom og andre investeringsaktiver samt indgdelse af andre

finansielle aftaler.”
Fondens hovedformaél var at viderefore Es virksomhed i B bank a/s gennem besiddelse af
kapitalandelene 1 B bank a/s. Disse kapitalandele havde B fonden erhvervet i forbindelse med
omdannelsen af E til et aktieselskab, jf. § 207 i lov om finansiel virksomhed. Et salg af disse
kapitalandele ville vaere et brud pa fondens formalsparagraf. Fondens hovedaktivitet var imidlertid
ikke at udeve investeringsvirksomhed gennem keb og salg af fondens kapitalandele i B bank a/s, og
derfor var dagaldende arsregnskabslovs § 38, stk. 1, ikke anvendelig pa B fondens kapitalandele i B
bank a/s. Og derfor kunne B fonden ikke indregne kapitalandelene i B bank a/s til dagsverdi med
vardiregulering over resultatopgerelsen efter den dagaldende revisorlovens § 38, stk. 1, uagtet at
indklagede var af den opfattelse, at B fonden kunne sazlge kapitalandelene i B bank a/s.

Hvis indklagede imidlertid fastholder, at B fonden regnskabsmeessigt kunne indregne
kapitalandelene 1 B bank a/s til dagsvaerdi med vardiregulering over resultatopgerelsen efter
dageldende drsregnskabslovs § 38, stk. 1, skal der kunne fremlaegges dokumentation for, at B
fondens bestyrelse havde vurderet, at kapitalandelene skulle indregnes som investeringsaktiver efter
dagaeldende arsregnskabslovs § 38 i drsrapporterne for 2006 og 2007. Endvidere skal i sa fald
fremlaegges dokumentation for, at B fonden havde solgt kapitalandele i B bank a/s i labet af
regnskabsarene 2006 og 2007, samt dokumentation for, at B fondens bestyrelse havde truffet
beslutninger omat ville selge ud af deres kapitalandele i B bank a/s. En sddan dokumentation er
ikke fremlagt.

Klager har pa denne baggrund sammenfattende gjort gaeldende, at indklagede ikke har revideret
kapitalandele i associerede virksomheder i rsrapporterne for 2005, 2006 og 2007 i overensstemmelse
med god revisorskik, samt at indklagede 1 sine revisionspategninger pa arsrapporterne for 2005,
2006 og 2007 skulle have taget forbehold for indregningen, malingen og prasentationen af
kapitalandelene 1 associerede virksomheder.

Klager har vedrerende klagepunkt 3 anfert, at indklagede ikke har planlagt og udfert revisionen af
arsrapporterne for B fonden for regnskabsarene 2005, 2006 og 2007 i overensstemmelse med god
revisionsskik, jf. revisorlovens § 2, stk. 2. Indklagede var af den opfattelse, at T var fondens
kasserer og bogholder. Indklagede oplyser ligeledes 1 revisionsprotokollatet til arsrapporten for
2005, at bogholder- og kassererfunktionen udferes af den samme person, hvilket efter indklagedes
opfattelse udger en svaghed 1 fondens interne kontrol, jf. granskningsberetningens afsnit VII, punkt
5.1. P4 baggrund af de svage interne kontroller i B fonden udvidede indklagede omfanget af sine
revisionshandlinger, hvilket fremgér af revisionsprotokollaterne til arsrapporterne for 2005, 2006 og
2007. T oplyste imidlertid til granskningsmanden, at B fonden ikke havde en bogholder og kasserer.
Desuden var han ikke ansat af B fonden, men af banken. Derudover oplyste T, at han havde haft
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ansvaret for bankens regnskaber, og arbejdet med B fondens regnskaber havde vearet
venstrehandsarbejde. Dette bekreftes ogsa af den indgdede administrationsaftale, der var indgaet
mellem B fonden og B bank a/s. Af administrationsaftalen, som indklagede var bekendt med,
fremgar, at bogholderiet og formueforvaltningen var udliciteret til B banka/s. Ud fra de
oplysninger, der fremgér af administrationsaftalen, burde indklagede vere bekendt med, at B
fonden ikke havde nogen ansatte og, at bogholderiet var udliciteret til B bank a/s. Indklagede
bekrafter endvidere i revisionsprotokollaterne for alle regnskabsérene, at der var svage interne
kontroller og en manglende funktionsadskillelse. Indklagede burde derfor ved revisionen have
identificeret, at T pa ingen made kunne underskrive ledelsens regnskabserklaring, idet han hverken
var medlem af B fondens bestyrelse eller var ansat i B fonden. Indklagede har derfor forud for
revisionen af B fondens arsrapport ikke opnaet en tilstrekkelig forstaelse for B fondens opbygning
og administration. Indklagede har pligt til forud for pdbegyndelse af revisionen at sikre sig en
tilstrekkelig viden om B fondens organisation, administration og interne kontrol og kontrolmiljeet,
jf. RS 315, afsnit 20. Indklagede har heller ikke sikret, at B fondens ledelse, fondsbestyrelsen,
underskrev en regnskabserklaring, jf. RS 580, afsnit 2-3, selvom det oplyses 1
revisionsprotokollaterne for 2005, 2006 og 2007, at indklagede har indhentet en regnskabserklaering
fra B fondens ledelse. Administrationsaftalen bevirkede ikke, at ansvaret for administrationen af B
fonden og formueforvaltningen mv. blev overfort til B bank a/s. Fondsbestyrelsen havde fortsat
ansvaret for formueforvaltningen og administrationen af B fondens aktivitet, jf. § 25, stk. 1 og 3, 1
lov om erhvervsdrivende fonde. Indklagede havde indhentet en regnskabserklering for hvert
regnskabsér, der var underskrevet af T. Indklagede har saledes ikke godtgjort en tilstraekkelig viden
om fondens administration og ledelse, idet indklagede var af den forkerte opfattelse, at bogholderi-
og kassererfunktionen blev udfert af T, og idet indklagede hvert ar indhentede en
regnskabserklaering hos T, der ikke havde befojelserne til at underskrive den pagaeldende
regnskabserklering.

Klager har henvist til dageldende lov om erhvervsdrivende fonde § 25, revisorlovens § 1 og § 2,
dageldende RS 315, afsnit 2, 7, 20, 22 28, 41 67 og 69, RS 330, afsnit 5, 6 og 7, RS 580, afsnit 3 og
5a samt dagaldende etiske regler afsnit 130.

Klager har vedrerende klagepunkt 4 anfort, at det kan leegges til grund, at de indgéede
overdragelsesaftaler mellem B fonden og B anparts investering a/s indgar som regnskabsmateriale
pa lige fod med de registrerede oplysninger i bogferingen. Overdragelsesaftalen udger et bilag til
den overdragelse, der skal registreres 1 B fondens bogfering. Det kan videre leegges til grund, at
uoverensstemmelserne mellem overdragelsesaftalen og registreringen af overdragelsesaftalen skulle
have varet omtalt 1 revisionsprotokollatet til arsrapporten for 2007. Revisionsprotokollatet er
imidlertid tavst om disse forhold. Overdragelsesaftalen mellem B fonden og B anparts investering
a/s er tilbagedateret med overtagelsesdato den 1. marts 2007, hvilket ikke stemmer overens med de
registrerede transaktioner i "Fondens" bogfering, ligesom dette er i strid med de aftaleretlige
principper. Indklagede skulle have afgivet en supplerende oplysning 1 sin revisionspategning til
arsrapporten for 2007 om, at B fonden havde overtradt bogferingsloven, jf.
erkleringsbekendtgerelsens § 7, stk. 1, idet overdragelsesaftalen mellem B fonden og B anparts
investering var underskrevet ca. 2 méneder efter tidspunktet for registreringen af
overdragelsesaftalen. Indklagede har ikke givet en supplerende oplysning om, at registreringen af B
fondens overdragelse af GG til B GmbH med samtidig overtagelse af ejerskabet pa 50 % af
kapitalandelene 1 B GmbH fra B anparts investering a/s allerede fremgik af bogferingen fra den 30.
september 2007, mens overdragelsesaftalen nok er dateret den 1. marts men forst underskrevet i
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perioden 22. - 26. november 2007. Overdragelsestidspunktet ligger reelt set efter de bogforte
registreringer, hvilket er i strid med god bogferingsskik, jf. bogferingslovens § 6, stk. 1. Indklagede
har heller ikke givet en supplerende oplysning om, at B fonden forst har registreret 100 %
ejerskabet af GG den 31. juli 2007, hvorefter der mangler oplysninger i bogferingen om, at GG er
overdraget til B GmbH 1 perioden frem til 30. september 2007. Indklagede burde endvidere have
undersogt forholdene omkring den tilbagedaterede overdragelsesaftale mellem B fonden og B
anparts investering A/S.

Ved ikke at have afgivet de ovenfor anferte supplerende oplysninger og foretage de nodvendige
undersogelser har indklagede handlet i strid med god revisorskik.

Klager har vedrerende klagepunktet henvist til bogferingslovens §§ 3, 6, 7 og 9 samt
erklaeringsbekendtgerelsens § 7.

Klager har vedrerende klagepunkt 5 om B fondens uddelinger til ledelse og ansatte i B bank a/s
gjort geldende, at indklagede skulle have afgivet en supplerende oplysning 1 sin revisionspategning
pa arsrapporterne for B fonden for regnskabsarene 2005, 2006 og 2007 om, at B fonden havde
foretaget uddelinger til V og U, der var i strid med fondens uddelingsformél, og at B fondens
bestyrelse derved kunne padrage sig et erstatningsansvar herfor efter § 44, stk. 1, i lov om
erhvervsdrivende fonde, jf. erkleringsbekendtgerelsens § 7, stk. 2. B fonden havde udbetalt et belab
pa 1,1 mio. kr. til V og U 1 lebet af 2005, og i arsrapporten for 2005 er udbetalingen posteret i
resultatopgerelsen under personaleomkostninger som lon til direktion, jf. note 2 til arsregnskabet. B
fonden havde udbetalt et beleb pa 1,5 mio. kr. til V og U i lebet af 2006, og udbetalt et belob pd 3
mio. kr. til V og U 1lebet af 2007. B fonden har imidlertid ikke haft en direktion, og uddelingen
til V og U er ugyldige, idet udbetalingerne hverken kunne betragtes som en uddeling i
overensstemmelse med B fondens uddelingsformal eller som en udgift, der 1a inden for rammerne
af den administrationsaftale, der var indgéet med B bank a/s, jf. Granskningsberetningen, afsnit
II, punkt 3.3.2. Klager er enig med granskningsmandens konklusion, hvorefter de ugyldige lon- og
bonusudbetalinger er ansvarspadragende for B fondens bestyrelse, jf. Granskningsberetningen,
afsnit II, punkt 3.3.2. Indklagede har oplyst til granskningsmanden, at han for &rsrapporten for
2005 har kontrolleret, at udbetalingerne til V og U var attesteret, og han har en bekraftelse fra
fondsbestyrelsens formand p4, at belabet pa de 1,1 mio. kr. var godkendt af fondsbestyrelsen.
Indklagede har imidlertid ikke oplyst, hvorvidt der blev foretaget revisionshandlinger for at
kontrollere, hvorvidt de foretagne uddelinger i1 regnskabsaret 2005 14 inden for fondens formal.
Indklagede har ikke oplyst til granskningsmanden, om indklagede i forbindelse med drsrapporterne
for 2006 og 2007 har kontrolleret, at udbetalingerne til V og U var attesteret og godkendt af
fondsbestyrelsen.

Uddelingerne var ifelge granskningsmanden 1 strid med B fondens formél og de indgéede aftaler
mellem B fonden og B bank a/s, og klager har derfor gjort geeldende, at udbetalingen blev foretaget
1 strid med § 40, 1 lov om erhvervsdrivende fonde. Dette burde indklagede have underseogt og indset
som led i revisionen af arsrapporterne for 2005, 2006 og 2007. Dernast burde indklagede i sine
revisionspategninger for arsrapporterne for 2005, 2006 og 2007 have afgivet en supplerende
oplysning om, at der i strid med lov om erhvervsdrivende fonde var foretaget uddelinger til V og U
pa de ovennavnte belob. Indklagede har ligeledes ikke givet oplysning om de ulovlige uddelinger 1
revisionsprotokollaterne til arsrapporterne for 2005, 2006 og 2007.
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Klager har supplerende vedrerende fondens lenudbetalinger til U og V bemarket, at Vestre
Landsret i dom afsagt den [dato] 2013 (V.L. xxxxxxx) har fastsléet folgende (domsudskrift side 51-
52):

"V og U har saledes med urette modtaget bonusbelobene fra fonden, idet det bemcerkes, at
der ikke er grundlag for at anse bonusudbetalingerne for udlodninger fra fonden til de
pdgeeldende. V og U er som folge heraf forpligtet til at tilbagebetale de modtagne belob til
fonden, idet det pa baggrund af det ovenfor anforte md have staet savel V som U klart, at
fondens bestyrelse, der var identisk med bankens bestyrelse, ved beslutningen om
bonusbetaling varetog bankens og ikke fondens interesse. Det, der er anfort om ansvar for
fondsbestyrelsen, kan ikke fore til et andet resultat...

Pa baggrund af det ovenfor anforte finder vi endvidere, at det ma leegges til grund, at
bonusbelobene ville veere blevet udbetalt fra banken, sdfremt der ikke var sket udbetaling
heraf fra fonden. Ved at lade fonden afholde en driftsudgift, der rettelig tilhorte banken, har
banken handlet ansvarspddragende overfor fonden. Da de ovrige erstatningsretlige
betingelser er opfyldt, er banken forpligtet til in solidum med V og U at erstatte fondens tab.
Det bemcerkes i den forbindelse, at der ikke er grundlag for at antage, at
bonusudbetalingerne, der har karakter af driftsudgifter for banken, kunne have veeret afholdt
somuddelinger fra fonden, idet fondens formdlsbestemmelse uanset den brede formulering ma
fortolkes i overensstemmelse med grundleggende fondsretlige regler.”

Pé baggrund af Vestre Landsrets dom finder klager at det er bevist, at indklagede skulle have taget
forbehold i sine revisionspategninger pa arsrapporterne for 2005, 2006 og 2007 for, at B fonden
havde betalt de pageldende bonusbeleb til V og U.

Klager har vedrerende B fonden pétagelse af put-option - salgsoption - overfor X Holding A/S pa
155 mio. kr. anfert, at indklagede skulle have afgivet en supplerende oplysning i sin
revisionspategning pé arsrapporten for B fonden for regnskabsaret 2005 om, at B fonden uden at
iagttage reglerne 1 dagaeldende §§ 40-41 i1 lov om erhvervsdrivende fonde havde pataget sig en put
option - en forpligtelse til at kabe bankaktierne, som var en del af betalingen for salget af X A/S til
B bank a/s - over for X Holding A/S pa op til 155 mio. kr., hvilket var i strid med B fondens formal,
idet forpligtelsen kunne vise sig at langt at overstige de midler, som B fonden havde til rddighed til
at foretage uddelinger fra, og om, at B fondens bestyrelse derved kunne have padraget sig et
erstatningsansvar herfor efter § 44, stk. 1, i lov om erhvervsdrivende fonde, jf. erklaerings-
bekendtgerelsens § 7, stk. 2.

B fonden havde pataget sig en forpligtelse over for X Holding A/S til at kebe de aktier, nominelt 5
mio. kr., som B bank a/s overdrog til X Holding A/S i forbindelse med kebet af X A/S. B fonden
blev derved palagt en forpligtelse, der kunne resultere i, at B fonden skulle betale op til 155 mio. kr.
til X Holding A/S. Dette belgb kunne ikke rummes inden for B fondens frie midler pd tidspunktet
for forpligtelsens indgdelse. Desuden modtog B fonden intet vederlag for patagelsen af
forpligtelsen.

Klager har gjort geeldende, at B fonden herved reelt foretog en uddeling, der ikke opfyldte kravene i
§§ 40-41 1 lov om erhvervsdrivende fonde, idet forpligtelsen vedrerte B bank a/s' overtagelse af X
A/S. B fonden fik ingen modydelse som led i pdtagelsen af forpligtelsen.

Klager er enig med granskningsmandens vurdering af, at B fondens patagelse af forpligtelsen er
ulovlig 1 henhold til §§ 40-41 i lov om erhvervsdrivende fonde. Patagelsen af forpligtelsen pa op til
155 mio. kr. kunne ikke pé indgéelsestidspunktet rummes inden for de frie midler, og uddelingen
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var ikke godkendt af fondsbestyrelsen forud for indgaelsen af aftalen mellem B fonden og X
Holding A/S, den 2. maj 2005.

Klager har supplerende vedrerende B fondens patagelse af en put-option i forbindelse med B bank
a/s’ overtagelse af X A/S henvist til, at Vestre Landsret i dom afsagt den [dato] 2016 (V.L. xxxxxX)
har fastsldet folgende om B fondens patagelse af put-optionen (side 284- 285):
“Det er i lov om erhvervsdrivende fonde angivet, at det pahviler bestyrelsen at foretage
uddelinger, og der er en udtommende regulering af, af hvilke midler uddeling kan ske. Det ma
kreeve sikre holdepunkter, hvis en sparekassefond omfattet af lov om erhvervsdrivende fonde
uafheengigt af disse regler skulle kunne yde stotte til den tilknyttede bank. Landsretten finder,
at der ikke i omdannelsesloven og dennes forarbejder er sadanne holdepunkter, og heller ikke
formuleringen af fondens vedteegter § 2, stk. 3, kan fore til, at disse regler ikke skulle
iagttages.
Da landsretten som anfort ovenfor finder, at fonden ikke har haft en selvstendig
forretningsmcessig interesse i put-optionen, foreligger der en uddeling til banken, som skulle
have veeret behandlet efter lov om erhvervsdrivende fonde kapitel 7 om uddeling og
resultatanvendelse.
Erhvervs- og Selskabsstyrelsen tillod den 4. februar 1992 i medfor af lov om erhvervsdrivende
fonde § 21, stk. 3, LL at stille en garanti/kaution for sparekassens engagement med en
udenlandsk bank uden at stille krav om, at det skete pa markedsvilkar eller blev behandlet som
en uddeling. I en anden sag vedrorende MM om tabskaution stillet over for banken forudsatte
Erhvervs- og Selskabsstyrelsen den 14. april 2003 bl.a., at dispositionen skete pd
markedsmecessige vilkar, og at dispositionen udelukkende omfattede fondens frie egenkapital,
hvis kautionen blev aktuel. Herefter og med det, der i ovrigt er kommet frem, kan det ikke
leegges til grund, at der forela en administrativ praksis, hvorefter sparekassefonde i et tilfcelde
som det foreliggende har kunnet yde stotte til det tilknyttede pengeinstitut, som ikke var
forretningsmcessigt begrundet og ikke foregik pa markedsvilkar, uden at iagttage reglerne om
uddeling.
Uanset at en anmodning til fondsmyndigheden om samtykke efter lov om erhvervsdrivende
fonde § 21, stk. 3, kunne have veeret hensigtsmeessig, jf. nedenfor vedrorende rddgivernes
ansvar, er det ikke afgorende, at fonden ikke anmodede om et sadant samtykke. Landsretten
har herved lagt veegt pd, at indgdelsen af aftalerne om put-optionerne ikke i sig selv var i strid
med fondens formal, og at et manglende samtykke ikke i sig selv kunne fore til, at
dispositionerne ikke var bindende for fonden.
Sammenfattende lcegges det sdledes til grund, at aftalerne om put-optionerne ikke er indgdet
pd markedsvilkdr og mad anses som stotte til banken, at stotten ld inden for fondens formal om
pd enhver mdde at stotte banken, og at denne stotte havde karakter af uddelinger og derfor
skulle have veeret behandlet efter de regler herom, der fremgik af lov om erhvervsdrivende
fonde.”

Klager har pd denne baggrund gjort geldende, at Vestre Landsrets dom understotter klagers
vurdering af, at B fondens pétagelse af den pagaeldende put-option ikke 14 inden for fondens
hovedformal — at viderefore Es virksomhed i B bank a/s - og at patagelsen af put-optionen skulle
behandles som en uddeling efter dageldende §§ 40- 41, 1 lov om erhvervsdrivende fonde.

Klager har supplerende vedrerende beregning af put-optionens verdi anfert, at indklagedes
anbringender vedrerende den frie egenkapital i forhold til fondens uddelinger ma anses for forkert
og baseret pa forkerte oplysninger, og klager har henvist til, at klagers citat til emnet fra Vestre
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Landsrets dommen, side 95 nederst, som understotter indklagedes synspunkt, er taget fra de

sagsegtes synspunkter i retssagen, og siledes ikke er landsrettens vurdering.

Vestre landsret udtaler folgende om vaerdien af den pdtagede put-option, side 286:
”Landsretten leegger til grund, at bestyrelsen i fonden ikke har opfattet eller behandlet
aftalerne om put-optionerne som et sporgsmdl om uddeling til banken. Bestyrelsen har
sdledes ikke taget stilling til, hvordan put-optionerne skulle veerdianscettes, om der var
tilstreekkelige frie reserver til at foretage uddelingen, og om man onskede, at reserverne
skulle anvendes pa denne mdde. Uddelingen er allerede af denne grund uretmcessig og skal
derfor som udgangspunkt betales tilbage.
Efter bevisforelsen finder landsretten, at storrelsen af uddelingen md fastscettes til det
vederlag, der skulle have veeret betalt, hvis aftalerne var indgdet pa markedsmeessige vilkar.
Der er ikke indhentet en sagkyndig erkleering om, hvad et sadant vederlag ville have udgjort.
JJ har gjort geeldende, at vederlaget kan opgores til 43 mio. kr. for sa vidt angdr optionen fra
2005 og 300.000 kr. for sd vidt angar optionen fra 2007. Fonden har ikke bevist, at
markedsveerdien udgjorde et hajere belob, hvorfor landsretten lcegger de ncevnte belob til
grund i forhold til JJ.
Aftalen om put-optionerne md som ncevnt anses som stotte til banken, der har karakter af
uddeling. Aftalerne blev indgdet pa bankens foranledning og i bankens interesse, og det
leegges efter bevisforelsen til grund, at put-optionen fra 2005 betad, at banken skulle betale en
kobesum for aktierne i X, som alt andet lige var mere end 43,3 mio. kr. lavere, end banken
skulle have betalt uden en sadan option. JJ skal pd den baggrund tilbagebetale uddelingen,
uanset om det kan bebrejdes banken, at reglerne i lov om erhvervsdrivende fonde om
uddelinger ikke blev overholdt. Landsretten tager derfor pdstand 1.a. til folge i forhold til JJ
saledes, at JJ skal betale 43,3 mio. kr.”

Vestre Landsret fastsléar séledes, at B fonden ikke har behandlet patagelsen af put-optionen korrekt,
idet der var tale om en transaktion, som 14 uden for fondens primere hovedformaél, og som skulle
have veret behandlet som en uddeling efter dageldende § 41, i lov om erhvervsdrivende fonde.
Fondsbestyrelsen behandlede imidlertid ikke pdtagelsen af put-optionen som en uddeling efter
dagazldende § 41, 1 lov om erhvervsdrivende fonde. Klager har pa den baggrund anfert, at
indklagede burde have undersegt, om patagelsen af put-optionen 14 inden for B fondens formal,
eller om der var tale om en uddeling efter dagaeldende § 41, 1 lov om erhvervsdrivende fonde, og
deraf folgende om fondsbestyrelsen kunne patage sig put-optionen.

Vestre Landsret kommer endvidere frem til, at put-optionen havde en vaerdi pa ikke under 43 mio.
kr., da fonden patog sig put-optionen den 2. maj 2005 overfor X Holding A/S. Dette belob
overstiger imidlertid stadig de frie midler, der var til radighed til uddeling 1 B fonden pd davarende
tidspunkt. De frie midler i B fonden udgjorde kun 40 mio. kr. baseret pé de frie midler, der var til
radighed 1 &rsrapporten for 2004 for B fonden. B fonden kunne derfor ikke stotte B bank a/s ved at
patage sig den pagaldende put-option.

P& denne baggrund har klager fastholdt, at indklagede skulle have taget forbehold i sin
revisionspategning i arsrapporten for 2005 for, at B fonden havde foretaget en uddeling til B bank
a/s, som 1a uden for de frie midler, der var til radighed i B fonden.

Klager har i tilknytning hertil bemarket, at Vestre Landsret udtaler folgende om indklagedes rolle i
forbindelse med B fondens patagelse af put-optionen, domsudskrift side 288:

“Det er pd den baggrund og efter det, der er anfort ovenfor om fondens vedtcegter,

omdannelsesloven og uddelingsreglerne i lov om erhvervsdrivende fonde landsrettens
vurdering, at savel NN som A i 2005 burde have indset, at det var et i hvert fald tvivisomt
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sporgsmdl, om den vide adgang i vedteegterne til at stotte banken ogsa gav mulighed for, at
dette kunne ske ved indgdelse af aftaler, der ikke var scedvanlige forretningsmeessige
dispositioner pd markedsvilkdr, uden at iagttage de fonds-retlige regler om uddelinger. De
burde efter aftalens karakter endvidere have indset, at et markedsmcessigt vederlag for at
pdtage sig put-optionen kunne udgore et betydeligt belob. De burde derfor have advaret
fonden om risikoen for, at indgdelsen af put-optionen kunne blive betragtet som en uddeling,
hvis der ikke blev betalt markedsmcessigt vederlag, og at dette var af en betydelig storrelse og
muligvis oversteg fondens frie reserver. De burde endvidere have foresldet, at dispositionen
var blevet forelagt fondsmyndigheden i medfor af lov om erhvervsdrivende fonde § 21, stk. 3.
Landsretten finder, at de ved ikke athave ydet denne radgivning har handlet
ansvarspddragende over for fonden.”

Klager har vedrerende B fondens tilskud til X A/S pa 1.5 mio. kr. anfert, at B fonden 1 lobet af
2006 og 2007 udbetalte et tilskud til X A/S pa 750.000 kr. hvert ar. Det fremgéar af
granskningsberetningen, at tilskuddet er behandlet som en uddeling. Uddelingen er imidlertid ikke
godkendt af fondsbestyrelsen.

Klager har gjort gaeldende, at uddelingen pa 750.000 kr. til X A/S for hvert af regnskabsérene 2006
og 2007 blev foretaget i strid med § 40 i lov om erhvervsdrivende fonde, og dette skulle indklagede
have afgivet en supplerende oplysning om 1 sin revisionspategning pé arsrapporten for 2006, idet
der var tale om en handling, der var erstatningsansvarspadragende for den eller de personer, der
gennemforte udbetalingen, jf. erkleringsbekendtgerelsens§ 7, stk. 2.

Klager har til klagepunktet henvist til lov om erhvervsdrivende fonde § 40, § 41 og § 44, stk. 1,
samt erklaeringsbekendtgerelsens § 7.

Klager har videre til dette klagepunkt vedrerende Vestre Landsrets dom af [dato] 2016 og til det af
indklagede anforte - om, at indklagede blev frifundet i Vestre Landsretssag xxxxx af [dato] 2016 -
anfort, at det ikke er korrekt, idet indklagede alene blev friholdt for betaling. Dommen understotter i
sit indhold klagepunkt 5 i styrelsens brev af 30. marts 2011.

Klager har videre vedrerende granskningsberetning af 16. oktober 2009 og 30. november 2009
anfort, at der ikke er grundlag for, at Revisornavnet skal afvise de to granskningsberetningers
bevismassige betydning for denne sag. Til det af indklagede anforte - om, at indklagede ikke
modtog den supplerende granskningsberetning af 30. november 2009 i hering i modsetning til de
tidligere bestyrelsesmedlemmer 1 B fonden - har klager bemerket, at granskningsberetningen af 30.
november 2009 folger op péd de heringssvar, der blev afgivet, blandt andet af indklagede gennem
dennes advokat, i forlengelse af granskningsberetningen af 16. oktober 2009, og gransknings-
beretningen af 30. november 2009 indeholder tillige granskningsmandens vurderinger vedrerende
de afgivne heringssvar. Selv om indklagede ikke modtog granskningsberetningen af 30. november
2009 i hering, for den blev afsluttet, kan den fortsat anvendes i indbringelsessagen. Gransknings-
beretningerne giver ikke 1 sig selv Erhvervsstyrelsen mulighed for at idemme indklagede en
sanktion eller at indbringe indklagede for Revisornavnet. Erhvervsstyrelsen foretog sine egne
undersogelser af revisionerne af arsrapporterne for 2005, 2006 og 2007 for B fonden.
Granskningsberetningerne har indgdet som en del af Erhvervsstyrelsens sagsbehandling, idet de
indeholder oplysninger om B-fonden og vurderinger af, om der foreligger handlinger og
undladelser, som indklagede har varet ansvarlig for. Granskningsberetningerne har saledes indgéet
1 Erhvervsstyrelsens vurderinger af, om indklagede skulle indbringes for Revisornavnet tilbage 1
2011, men de udger ikke det eneste grundlag for styrelsens indbringelse, idet Erhvervsstyrelsen har
foretaget sine egne vurderinger af revisionen af arsrapporterne for 2005, 2006 og 2007 for B fonden
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og lagt disse vurderinger til grund for indbringelsen. Klager har 1 den forbindelse tilfgjet, at
granskningsmanden ikke har udtalt sig kritisk om de to ferste indbringelsespunkter i
granskningsberetningen. Ligeledes har granskningsmanden udtalt sig kritisk om andre forhold, som
Erhvervsstyrelsen ikke har valgt at inddrage 1 indbringelsen for Revisornavnet. Indklagede kan
naturligvis bestride oplysningerne og granskningsmandens vurderinger i granskningsberetningerne
ved behandlingen af indbringelsen for Revisorn@vnet, men pastanden om, at gransknings-
beretningerne i sig selv ikke har en bevismaessig veerdi til brug for indbringelsen, kan ikke
anerkendes.

Klager har videre vedrerende forstaelsen af "Fondsmodellen" anfort, at Erhvervsstyrelsen ikke er

enig 1 indklagedes forstaelse af "Fondsmodellen”. Vestre Landsret har i dom xxxxx (GG-sagen) af

[dato] 2014 udtalt felgende om forstaelsen af fondsmodellen (domsudskrift side 153):
“Efter indholdet og tilblivelsen af bank- og sparekasseloven § 52 c og e (senere lov om
finansiel virksomhed §§ 207 og 209) — som har skullet give sparekasserne lige vilkdr med
bankerne med hensyn til kapitaltilforsel, og hvorved lovgiver har onsket at sikre, at de i
sparekassen opsamlede reserver efter omdannelsen til aktieselskab efter fondsmodellen
fortsat var til radighed for sparekassens fortsatte drift, uden at de fremtidige aktioncerer fik
andel i reserverne — har der kunnet indgds aftaler mellem fonden og banken, som tilgodesa
banken eller fonden, forudsat at aftalen var indgdet pa markedsvilkar og i evrigt var omfattet
af fondens vedtegtsbestemte formadl.”

Erhvervsstyrelsen er enig i Vestre Landsrets fortolkning og finder, at der er overensstemmelse
mellem den beskrivelse, der er fastsat i granskningsberetningerne og i Vestre Landsrets dom, jf.
hertil Granskningsberetning af 16. oktober 2009, afsnit 1.4-6, samt Granskningsberetning af 30.
november 2009, afsnit 2. Fra granskningsberetningen af 30. november 2009 kan sarligt i denne
forbindelse fremhaeves folgende (side 6 midt):
“Advokat FF forholder sig ikke til, at reserverne ikke md komme de fremtidige aktioncerer til
gode. Dette hensyn tilsidescettes gennem den fortolkning som advokat FF forfegter.”

Indklagedes har til stette for sin pastand gjort felgende hovedsynspunkter geeldende:

Indklagede har vedrerende retsgrundlaget og tilsynsmyndighedernes praksis indledningsvis henvist
til, at retsgrundlaget for sparekassefonde findes i lov nr. 816 af21/12 1988 om @ndring aflov om
banker og sparekasser, og lovens forarbejder findes i betaenkning nr. 27 1988/1989 over forslag til
lov om @&ndring af lov om banker og sparekasser. Indklagede har henvist til, at denne sag udspringer
dels af, at det serlige retsgrundlag for sparekassefonde tilsyneladende kan undergives flere
fortolkninger, dels af, at Erhvervsstyrelsen i forleengelse af finanskrisen - til dels foranlediget af den
1 B fondens regi udarbejdede granskningsrapport - har @ndret praksis, og dermed den lovfortolkning
af det saerlige retsgrundlag for sparekassefonde, som Erhvervsstyrelsen indtil da - 2010 - havde lagt
til grund ved Erhvervsstyrelsens, herunder fondsmyndighedens, administration af praksis under det
serlige lovgrundlag for sparekassefonde fra 1989.

Indklagede har henvist til, at granskningsberetningen/granskningsrapporten, som Erhvervsstyrelsens
klage bygger pa, er udarbejdet af 2 omgange, dels den 16. oktober 2009, dels den 30. november
2009. Indklagede modtog ikke underretning om beslutningen om udarbejdelse af den supplerende
granskningsrapport, ligesom indklagede ikke modtog den supplerende rapport som hering - i
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modsetning til tidligere bestyrelsesmedlemmer i B fonden. Det gares pd den baggrund geldende, at
de foreliggende granskningsrapporter er uden selvstendig bevismassig vardi under denne sag.
Revisornavnet skal sdledes — pa et selvstendigt grundlag og under anvendelse af de almindelige
bevisbyrderegler - forholde sig til sagen, herunder parternes pastande, anbringender og
dokumentationen til stotte herfor.

Indklagede har videre 1 sit afsluttende processkrift anfort, at Erhvervsstyrelsens klagereplik af 23.
marts 2018 indledes med en raekke generelle bemarkninger om blandt andet forstaelse af det
serlige lovgrundlag for sparekassefonde, der folger af granskningsberetningen, herunder at klager
tillegger Granskningsberetningen stor betydning. Som anfort i svarskrift har Vestre Landsret 1 de 3
domme, der er afsagt vedrerende B fonden, ikke en eneste gang i de respektive afdelingers
begrundelse for domsudfald henvist til Granskningsberetningen, men tvartimod har landsretten i de
respektive domsbegrundelser tilsidesat en raekke af de ’konklusioner”, som granskningsmanden
ndede til. Hertil kommer, at Granskningsberetningen i sig selv er uden nogen form for
retskildeverdi, dette tilsvarende advokatrapporter etc. Kun i det omfang, klager kan dokumentere,
at det i Granskningsberetningen forudsatte/oplyste faktum ogsé faktisk er udtryk for faktum, kan
Revisornaevnet leegge dette faktum til grund.

Indklagede har 1 sit afsluttende processkrift vedrerende Vestre Landsrets dom af [dato] 2016 — X-
dommen - Fondsmodellen - anfort, at resultatet af landsrettens dom i1 ”X-dommen” var, at
indklagede ikke skulle betale nogen erstatning, eftersom JJ skulle fraleegge sig den berigelse, som
banken efter landsrettens vurdering havde opnéet. Netop dette forhold er helt centralt, eftersom det
folger af B fondens formélsparagraf, at B fondens formal var at begunstige banken. Landsretten
fandt saledes med rette, at indklagede reelt ikke skulle betale nogen form for erstatning. Derimod er
indklagede ikke enig i landsrettens premis om, at B fonden ikke kunne disponere til fordel for
banken i det skete omfang. Indklagede leegger i den forbindelse vaegt pd det af professor, dr. jur. OO
1 hans responsum anferte, herunder, serligt side 34-35:

”§ 2. Fondens formdl er at viderefore Es virksomhed i B Bank A/S eller i et andet selskab, som B
Bank A/S matte fusionere med, sadan at dette til stadighed fremstar som et konkurrencedygtigt og
velkonsolideret pengeinstitut.

Fondens formal omfatter endvidere udovelse af anden virksomhed gennem investering i aktier eller
andre kapitalandele og konvertible obligationer i erhvervsdrivende virksomheder af enhver art,
pantebreve, fast ejendom og andre investeringsaktiver samt indgdelse af andre finansielle aftaler.
Fonden kan efter bestvrelsens frie skon udove stotte til eller pa enhver anden mdde virke til gavn
for B Bank A/S samt virke til gavn for almen nytte og velgorende formdl i B Bank A/S' lokalomrdde.

Hvis bestyrelsen i et regnskabsdr ikke finder anledning til at anvende indteegterne til opfyldelse af
formalsbestemmelsen, kan det overskydende belab overfores til efterfolgende regnskabsar."

Som det fremgar heraf, har B-fonden gennem hele sin levetid haft til formdl at "viderefore”
sparekassen, sdledes at "den til stadighed fremstar som et konkurrence- dygtigt og velkonsolideret
pengeinstitut”. Da en sddan videreforelse ikke er mulig uden en pengeinstituttilladelse fra
Finanstilsynet, som fonden i sagens natur ikke kunne opnd, kan man allerede i denne bestemmelse
finde hjemmel til, at fonden stotter B Bank i et eller andet omfang og efter fondsbestyrelsens skon.
Selve malscetningen om at "viderefore" den tidligere sparekassevirksomhed, er derfor i sig selv
ganske bred. Som ncermere udviklet under 1.4.b giver denne formulering dog anledning til tvivl pa
visse punkter.
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Tvivlen har ncer forbindelse med den samvirkeforudscetning, der ld til grund for fondens stiftelse.
Fonden og banken udgjorde - med stotte i forarbejderne og hjemmel i EFL § 7, stk. I, m. 7 - en
strategisk alliance, hvis malscetning var at sikre en sund videreforelse af de hidtidige
sparekasseaktiviteter i B Bank. Heri ld reelt en frihed til at treeffe alle dispositioner, som kunne
siges at indebcere stotte til banken. Fonden er stiftet af og til fordel for det pengeinstitut, der nu
drives i regi af banken. Som aktioncer i banken vil enhver styrkelse af bankens drift og okonomi i
ovrigt medfore en styrkelse af fondens okonomi.

Med cendringen i 1996 blev en del af denne tvivl afklaret, idet formdlet blev udvidet til ogsa at
omfatte aktive investeringer (begribeligvis, for lante midler) i en reekke investeringsaktiver, der ikke
eksisterede pad fondens balance pa stiftelsestidspunktet. Da denne udvidelse ikke har scerskilt
betydning for de dispositioner, der er under paddommelse i den foreliggende sag, berores den ikke
vderligere.

Den veesentligste og mest vidtgdende udvidelse af fondens formal skete ved den seneste
vedteegtseendring, der tilfojede bemcerkningen om, at fonden efter bestyrelsens frie skon kunne
"udove stotte til eller pd enhver anden made virke til gavn for B Bank". Med denne bestemmelse er
der efter min opfattelse ingen tvivl om, at fonden havde opndet carte blanche til at treeffe enhver
disposition, der kunne siges at rumme en sdadan stotte, og som var forretningsmcessigt
velbegrundet i et sddant stotteperspektiv.”

Indklagede har pé denne baggrund gjort geeldende, at netop den af professor, dr. jur. OO udtrykte
opfattelse (fremhavet af indklagede) af en sparekassefonds raderum er udtryk for det i henhold til
det serlige lovgrundlag for sparekassefonde fastlagte rdderum for sparekassefonde og dermed lex
specialis. I den forbindelse er det imidlertid ikke s& overraskende, at klager ikke er enig med den af
professor, dr. jur. OO udtrykte opfattelse, dels nir henses til Erhvervsstyrelsens handleméde i
forhold til sparekassefonde efter Finanskrisen, dels nér henses til det af Erhvervsstyrelsen sammen
med Granskningsmanden aftholdte ”pressemeade” i forbindelse med granskningsberetningens
offentliggoarelse, hvilket siledes fandt sted forud for JJs indhentelse af professor, dr. jur. OOs
responsum.

Selv for det tilfeelde, at Revisorna@vnet matte vaere uenig i det anforte, gores det geeldende, at der
ikke foreligger grundlag for at paleegge indklagede en disciplinar sanktion i et tilfelde som det
foreliggende, hvor der er tale om sparekassefonde oprettet 1 henhold til det saerlige lovgrundlag
herfor, et lovgrundlag som der — helt abenbart - er fortolkningstvivl om. Om ikke andet skal
indklagede frikendes med henvisning til strafferetsplejens princip om “in dubio pro reo”
Medmindre Revisornevnet finder det af professor, dr. jur. OO fremforte usagligt og ubegrundet, vil
der sdledes — alene med henvisning til in dubio pro reo — ikke vare noget retlig grundlag for at
palaegge indklagede en disciplin@rsanktion i forhold til de fleste af Erhvervsstyrelsens
klagepunkter.

Indklagede har sammenfattende anfort, at styrelsens/tilsynsmyndighedens nuvarende fortolkning -
som danner grundlag for klagesagen mod indklagede - af retsgrundlaget pd en raekke punkter ikke er
1 overensstemmelse med

- det for sparekassefonde geldende lovgrundlag,

- styrelsen/tilsynsmyndighedens hidtidige praksis pa omradet i perioden fra 1989 til 2009,

- de to responsa, der er afgivet af henholdsvis professor dr. jur. OO (responsum af 2. april 2011,
fremlagt som bilag 8 af klager i 117/2011 og som bilag F af indklagede i 31/2011) og professor dr.
jur. PP (responsum af 12. april 2011, fremlagt af indklagede som hhv. bilag B og G1117/2011 og
31/2011),- Vestre Landsrets dom af [dato] 2016.
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Erhvervsstyrelsen har @ndret praksis med virkning fra den 2. februar 2010. Dette synspunkt er
understottet af det materiale, som indklagede har faet kendskab til via aktindsigt 1
Erhvervsstyrelsens sagsbehandling af evrige fonde, der var stiftet i henhold til den sarlige
lovgivning om sparekassefonde. Det fremgar heraf blandt andet, at det 1 perioden fra 1989 til 2009
var accepteret og godkendt, at der var ydet tilskud fra sparekassefondene til de underliggende
sparekasseaktieselskaber. Endvidere havde Erhvervsstyrelsen godkendt vedtaegtsendringer - som
for B fonden - hvorefter B fonden kunne disponere, herunder ved udlodninger og anden form for
statte - til fordel for B bank a/s, ligesom der var eksempler pd, at Erhvervsstyrelsen var bekendt
med, at sparekassefonde havde pétaget sig kaution eller anden eventualforpligtelse til stotte for
underliggende sparekasseaktieselskaber. Lovgrundlag for anvendelse af en til lejligheden stiftet
sparekassefond i forbindelse med omdannelsen af sparekasser til sparekasseaktieselskaber - ved
anvendelse af henholdsvis grundkapital og reservekapital - sikrede, at den 1 sparekasserne inden
omdannelsen opbyggede reserve ikke kunne anvendes til udlodninger, der kommer evrige nye
aktionerer direkte til gode. Dette var imidlertid ikke til hinder for, at sparekassefondene kunne
begunstige det underliggende sparekasseaktieselskab, hvilket var i overensstemmelse med
tilsynsmyndighedens praksis pa omrédet i perioden fra lovens ikrafttreeden og frem til 2009, og
denne praksis var siledes ogsa i overensstemmelse med lovgrundlaget for sparekassefonde. Lovens
helhedsbegreb er sdledes lex specialis 1 forhold til fondslovgivningen.

En praksisaendring som sket fra Erhvervsstyrelsens side i 2010 kan alene ske med virkning
fremadrettet, og kan ikke danne grundlag for en discipline@rsag vedrorende revisorerklaeringer
afgivet forud for @ndringen.

Indklagede har sammenfattende konkluderet, at det kan fastslas, at - i overensstemmelse med
tilsynsmyndighedens praksis fra lovens tilblivelse og frem til 2009 - det sarlige lovgrundlag for
sparekassefonde giver mulighed for, at sparekassefondene, dels ved egentlige udlodninger, dels ved
driftstilskud, kan stette det underliggende sparekasseaktieselskab. Som sadan har
styrelsen/tilsynsmyndigheden ogsa fortolket lovgrundlaget for sparekassefonde som lex specialis i
forhold til fondslovgivningen. Styrelsen/tilsynsmyndighedens praksis i forhold til sparekassefondene
kan saledes alene veare baseret pa lex specialis, eftersom styrelsen/tilsynsmyndighedens 20- arige
praksis ellers til stadighed ville have varet i strid med flere - helt grundleeggende fondsretlige
principper - eksempelvis i relation til godkendelse af tilskud 1 et tilfaelde, hvor tilskud ikke kunne
daekkes af fondens opsparede overskud, og videre ved godkendelse af udlodninger uden
vedtegtsbestemmelse herom, ved godkendelse af vedtegter indeholdende udlodningsbestemmelser
til fordel for stifteren, det underliggende sparekasseaktieselskab, og endelig ved godkendelse af
fondens patagelse af eventualforpligtelser til fordel for det underliggende sparekasseaktieselskab.
Konsekvensen heraf er, at beslutninger, der treeffes af en sparekassefond, ikke skal ske “alene i
fondens interesse”, men modificeres af det serlige lovgrundlag for sparekassefonde. Det er muligt,
at man retrospektivt set, i dag finder denne retsstilling - og den af styrelsen/tilsynsmyndigheden
frem til februar 2010 udevede praksis - uhensigtsmaessig i lyset af den 1 2008 indtradte finanskrise,
men dette @ndrer ikke ved lovgrundlaget og den heri forudsatte helhed mellem sparekassefonden og
det underliggende sparekasseaktieselskab i1 den for naervarende sag relevante periode.

At styrelsen/tilsynsmyndigheden fra 2010 har valgt at &ndre deres praksis, @ndrer heller ikke herved.
Dette vil saledes alene fa betydning for fremtiden.

Det folger séledes af lovgrundlaget for sparekassefonde, at fonden ved udlodninger kan disponere
over det siden stiftelsen af fonden opnaede driftsresultat - fratrukket eventuelle tidligere
udlodninger samt eventuelt fremfort underskud fra tidligere regnskabsér - til fordel for det
underliggende sparekasseaktieselskab. Generelt er dette geeldende, uanset om sparekassefondens
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vedtaegter indeholder udtrykkelige bestemmelser om udlodning til fordel for det underliggende
sparekasseaktieselskab eller ej, men B fondens vedtaegter indeholder en udtrykkelig - og af
styrelsen/tilsynsmyndigheden godkendt - vedtegtsbestemmelse om udlodning til fordel for B bank
a/s. Det fremgar séledes ogsd af styrelsen/tilsynsmyndighedens tilsynspraksis i1 forhold til
sparekassefonde 1 perioden fra 1988 til 2009, at styrelsen/tilsynsmyndigheden har veret fuldt
bekendt med sédanne udlodninger.

Udover ovennavnte serlige raderum for sparekassefondene, vil fonden 1 sin egenskab af
erhvervsdrivende fond, kunne foretage dispositioner - herunder dispositioner med det underliggende
sparekasseaktieselskab og andre koncernselskaber - med henblik pé varetagelsen af det
erhvervsmaessige formal. Ogsé raekkevidden heraf ma fortolkes i overensstemmelse med
lovgrundlaget for sparekassefonde.

Indklagede har 1 relation til § 21, stk. 3, 1 loven om erhvervsdrivende fonde om ekstraordineere
dispositioner, som kan medfere risiko for, at vedtegten ikke overholdes, gjort geeldende, at ved en
fortolkning af bestemmelsens indhold 1 relation til erhvervsdrivende fonde, skal der tages hensyn til
savel, at der er tale om en erhvervsdrivende fond, som det serlige lovgrundlag for den konkrete type
af erhvervsdrivende fond, nemlig lovgrundlaget for sparekassefonde. Endvidere kan uddrages fra
fondsbetenkningen, at jo sterre fondens kapital er, desto sterre frihedsgrad har fondsbestyrelsen til
at disponere for, en disposition kan karakteriseres som ekstraordinar 1 erhvervsfondslovens
forstand. Indklagede har videre peget p4, at det ogsa allerede forud for vedtagelsen af det sarlige
lovgrundlag for sparekassefonde i juridiske litteratur blev antaget, at en erhvervsdrivende fond ikke
skal bedemmes pd samme maéde i relation til spergsmalet om ekstraordinare dispositioner, som
tilfeldet er med en kapitalforvaltende fond.

Indklagede har vedrerende styrelsens/tilsynsmyndighedens/tilsynets administration af lovgrundlaget
for sparekassefonde i perioden fra 1989 til 2009 bemarket, at pd baggrund af materiale modtaget i
forbindelse med anmodning om aktindsigt i styrelsens/tilsynsmyndighedens afgerelser vedrerende
sparekassefonde, kan det konstateres, at styrelsen/tilsynsmyndigheden i perioden fra 1989 til 2009
har udevet tilsynsbefojelsen baseret pé, at der - sdledes som en naturlig fortolkning af det serlige
lovgrundlag for sparekassefonde ogsa resulterer i - har veret seerlige badnd mellem sparekassefonden
og det underliggende sparekasseaktieselskab. Dette har betydet, at styrelsen/tilsynsmyndigheden i
ganske betydeligt omfang og - ikke mindst - ogsé 1 tilfelde omfattende mere vidtgdende
dispositioner end de af nervaerende sag omfattede, har accepteret og godkendt stotte fra en
sparekassefond til det underliggende sparekasseaktieselskab, sdvel 1 form af atholdelse af udgifter pa
vegne pengeinstituttet som ved udlodninger til fordel for pengeinstituttet.

Indklagede har endvidere vedrerende klagepunkterne 1-5 anfort, at granskningsrapporten, som
klager har opbygget sin indbringelse af indklagede pa, er baseret pa den forudsatning, at
ansggninger om godkendelse af de respektive fondsbestyrelsers @ndring af B fondens
vedtegtsmassige forméal alene har veret forelagt fondsmyndigheden 1 henholdsvis 1993 og 2006,
hvilket ikke er korrekt, eftersom der ogsa blev foretaget en afgerende vedtegtsendring af B fondens
vedtaegter 1 1996.

Efter den i 1996 gennemforte vedtaegtsendring kunne B fondens bestyrelse ... efter bestyrelsens
frie skon yde stotte til og pd enhver made virke til gavn for B ...”. Der er séledes tale om et bredere
stottebegreb end det, der konkret folger i forhold til de almennyttige og almenvelgerende formél, og
endvidere er der tale om en “bdde/og” definition, altsa et stottebegreb der - 1 forhold til banken - gr
udover tildelingsbegrebet.
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Indklagede har - med henvisning til citat fra Statsadvokaten for @konomisk Kriminalitet, hvoraf det
fremgar, at " Der er sdledes ingen tvivl om, at den strafferetlige bedommelse af enkelte
bestyrelsesmedlemmers tilregnelse ma tage udgangspunkt i formuleringen af vedtceegterne, der
sdledes har afgorende betydning for den strafferetlige bedommelse af sagen. Det bemcerkes i ovrigt,
at jeg under behandlingen af sagen har fdet kendskab til indholdet af to juridiske notater udarbejdet
af henholdsvis professor, dr.jur. OO (notat af 2. april 2011) og professor, dr.jur. PP (notat af 12.
april 2011). Notaterne har rejst betydelig tvivl om det civilretlige grundlag for sagen.”

Indklagede har vedrerende klagepunkt 1 vedrerende habilitet oplyst, at indklagede 2 gange

- henholdsvis 1 perioden fra den 28. april til den 12. maj 2007 og fra den 9. til den 12. juni 2008 -
har lejet en ferielejlighed af B fonden. Lejligheden blev efter det oplyste lejet af B fonden med
henblik pa videreudleje af lejligheden til medarbejder/ledelse med relation til B fonden og B bank.
Forud for april 2007 blev indklagede tilbudt at leje lejligheden. Efter indklagedes erindring fik han
ikke ved denne lejlighed oplyst de nermere lejevilkar, men han forudsatte selvsagt, at dette skete pa
de samme markedsmassige vilkdr, som han var bekendt med, at lejligheden 1 evrigt blev udlejet pa.
Han gik derfor ud fra, at han i ssmmenhang med lejeperioderne 1 henholdsvis april/maj 2007 og
juni 2008 ville blive faktureret af B fonden for leje af lejligheden, men dette skete imidlertid ikke,
og han har - pa grund af forglemmelse/uopmaerksomhed - ikke forud for oktober 2008 varet
opmerksom herpa. Dette er naturligvis beklageligt, men det @ndrer ikke ved det faktum, at det pa
intet tidspunkt har varet pa tale, at indklagedes leje af den pagaeldende lejlighed skulle indebaere et
gaveelement, hverken helt eller delvist. I forbindelse med sagens opkomst i oktober 2008 rettede
indklagede henvendelse til B fondens sekretariat og fik oplyst, at afregning i forbindelse med
udlejningen af den pagaeldende lejlighed til medlemmer/ledelse med relation til B fonden og B bank
er sket ved, at de padgaldende - der alle har konti 1 B bank a/s - blev trukket for lejebelobet pa deres
respektive konti. Videre blev det oplyst, at samtlige medarbejdere, bestyrelsesmedlemmer, etc., der
har benyttet lejligheden, har betalt en leje pr. uge svarende til markedslejen. Endvidere forespurgte
indklagede den 21. oktober 2008 bestyrelsen 1 B fonden, hvorvidt denne var vidende om, at han ikke
var blevet opkravet betaling for opholdet i lejligheden i overensstemmelse med de retningslinjer, der
var geldende for lejemalet. Flere bestyrelsesmedlemmer oplyste 1 den forbindelse, dels at de var
bekendt med, at indklagede oprindeligt havde lejet lejligheden, dels at de - pa samme méade som
indklagede selv har lagt dette til grund - gik ud fra, at han lejede lejligheden pa samme vilkar som
andre lejede lejligheden. Ingen i fondens bestyrelse har ved denne lejlighed - eller i evrigt pd noget
tidspunkt - givet udtryk for, at de fandt, at det forhold, at indklagede lejede den pagaldende lejlighed,
som B fonden fremlejede, gav anledning til, at de havde grund til at betvivle hans uathangighed.
Bestyrelsen oplyste videre, at denne ikke havde varet bekendt med, at indklagede fejlagtig ikke var
blevet faktureret i forbindelse med lejemalene. Tilsvarende har indklagede heller ikke selv veret
opmerksom herpa.

Indklagede har pé denne baggrund bestridt, at det forhold, at indklagede lejede den pageldende
lejlighed, har udgjort en trussel mod indklagedes uathangighed. Der skal ved vurderingen henses til,
at indklagede forudsatte, at udlejningen skete til den markedsmaessige verdi, dels fordi B fonden
havde lejet lejligheden med henblik pa videreudleje. Indklagede har folgelig ikke betragtet lejen af
lejligheden som vaerende i et trusselsomrade vedrerende uathengigheden. Sagens kerne er siledes,
at en "fornuftig og velinformeret tredjemand” med kendskab til sagen ikke kunne na til, at det
forhold, at indklagede ikke betalte lejebelabet rettidigt, skulle udgere nogen trussel mod indklagedes
uathangighed, allerede fordi det til stadighed har veret forudsat - af sdvel B fondens ledelse som af
indklagede - at indklagede lejede lejligheden pa markedsmaessige vilkér. Der har séledes pa intet
tidspunkt vaeret tale om en gave. Sammenfattende kan det séledes konstateres, at der 1 den
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foreliggende situation har vaeret tale om en beklagelig forglemmelse/uopmarksomhed fra
indklagedes side, hvilket - kombineret med manglende opkravning af lejebelabet fra B fondens side
- har resulteret i, at der ikke er sket afregning af leje 1 umiddelbar tilknytning til lejeperioderne.
Straks da indklagede blev opmarksom herpa, foretog indklagede afregning heraf.

Indklagede har hertil fojet, at sagen ultimo 2008 blev taget op af FSR 1 FSR’s Etikudvalg, der efter
at have modtaget en redegorelse fra indklagede og D Statsautoriseret Revisionsaktieselskab, ikke
fandt grundlag for at foretage sige videre i1 forhold til de Etiske Regler og iagttagelse heraf, hvorfor
man afsluttede sagen.

Indklagede har yderligere anfort, at indklagede ikke forud for B banken og B fondens sammenbrud i
oktober/november 2008 har haft eller burde have haft kendskab til et muligt
investeringsengagement, og at indklagede forudsatte, at lejligheden blev udlejet til ham pa samme
markedsmessige vilkar, som lejligheden i gvrigt blev udlejet pa.

Indklagede har til klagepunkt 2 vedrerende B fondens regnskabsmaessige behandling af
kapitalandele i associerede virksomheder i arsrapporten for 2005, 2006 og 2007 for B fonden
indledningsvis henvist til indklagedes skrivelse af 10. maj 2010, der er besvarelse af
Erhvervsstyrelsens hering. Indklagede har herudover navnlig gjort geeldende, at klagers pastand
ikke er korrekt og i det hele udokumenteret. Regnskabsposten “’kapitalandele 1 associerede
virksomheder” er revideret i henhold til god revisorskik.

12005 fik indklagede en henvendelse fra B fondens bestyrelse om muligheden for at @ndre
regnskabspraksis vedrerende indregning af aktierne 1 B banken til dagskurs, idet det var
bestyrelsens opfattelse, at barskursen pa B bankens aktier gav det bedste udtryk for vaerdien af
aktiebeholdningen - forskellen mellem indre vaerdi og aktiernes dagsvaerdi (berskurs) var betydelig.
Fondens bestyrelse, der til dels var identisk med bestyrelsen i B bank a/s, méitte anses for at have
haft den helt sarlige - lovpligtige - indsigt i B bankens formal og dermed grundlaget for
verdiansettelsen. Aktieposten i B bank a/s var i regnskaberne for 2004 - savel 1 moderselskabets
som i koncernens regnskab - indregnet efter indre vaerdis metode. For at kunne aflegge et sd
retvisende koncernregnskab som muligt - hvilket er et krav efter arsregnskabslovens § 11 - traf
bestyrelsen i B fonden beslutning om, at der var behov for at &ndre regnskabspraksis idrsrapporten
for 2005 saledes, at kapitalandelene i B bank a/s blev indregnet og maélt i savel arsregnskabet som
koncernregnskabet til dagsvaerdi udtrykt ved berskursen, der var den mest relevante og palidelige
veerdi.

Som grundlag for denne vurdering blev der udarbejdet notat af 31. marts 2006, underskrevet af
medunderskrivende revisor pa arsregnskabet for arsrapporten for 2005, og hvori blev konkluderet,
at betingelserne for at fravige arsregnskabslovens hovedbestemmelser ansés at vere til stede,
hvorfor aktierne 1 B bank a/s kunne indregnes og males til dagsveaerdi, dvs. berskurs. Notatet indgik
som baggrund for indklagedes vurdering, hvilket underbygges af indklagedes skrivelser til blandt
andet Erhvervsstyrelsen, hvori indklagede giver udtryk for, at han var enig med fondens ledelse 1, at
dagsvaerdien pé aktierne gav et retvisende billede, og at der var behov for at a&endre
regnskabspraksis. B bank a/s aktier blev handlet p4 Fondsbersen.

Indklagede har videre henvist til, at &rsregnskabsloven i perioden blev @ndret og, at der 1 hgjere
grad end tidligere blev lagt vaegt pa det vaerdibaserede regnskab end det transaktionsbaserede
regnskab.

Indklagede har 1 sit afsluttende processkrift til det af klager anforte - om, at notatet ikke kan
"retfeerdiggore”, at B fonden skulle "tilsidesatte" drsregnskabslovens bestemmelser - bemarket,
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at sprogbrugen forekommer bemarkelsesverdigt for en offentlig myndighed, samt at der ikke er
tale om, at drsregnskabslovens bestemmelser “tilsidesattes ”. Arsregnskabslovens bestemmelser er
derimod fortsat anvendt, nu blot ikke hovedreglen, men en undtagelse, hvilket er 1
overensstemmelse med arsregnskabslovens § 11. Sdledes har statsautoriseret revisor G ogsa

udarbejdet og dokumenteret sin konklusion ud fra de underseggelser og den generelle viden, som han
havde.

Indklagede har videre anfort, at fordi forskellen mellem dagsveardien og den indre verdi af B
fondens bestyrelse blev anset for meget veesentlig, vurderedes et behov for at &ndre
regnskabspraksis vedrarende indregning og maling af denne aktiepost. I konsekvens af B fondens
bestyrelses beslutning fandt arsregnskabslovens § 11, stk. 3, anvendelse i1 henhold til hvilken, der er
krav om at fravige lovens hovedregel, safremt hovedreglen ikke giver et retvisende billede. Der var
séledes tale om @ndring af indregning og maling af et aktiv i regnskabet. Bestemmelsen i
arsregnskabslovens § 11, stk. 3, sigter netop mod forhold vedrerende indregning og maling i balance og
resultatopgerelse, hvorimod arsregnskabslovens § 11, stk. 2, giver anvisninger om supplerende
oplysninger, som sigter bredere og normalt kun er relevant for yderligere oplysninger, som
eksempelvis tilstedevearelse af aktiver og forpligtelser. Safremt der alene var givet supplerende
oplysninger om bersvardien af denne aktiebeholdning i henhold til arsregnskabslovens § 11, stk. 2,
ville dette ikke opfylde kravet om et retvisende billede af B fondens arsrapport. Med baggrund i det
vaerdibaserede regnskab var det saledes nedvendigt at anvende det af arsregnskabslovens § 11, stk.
3, folgende princip for derved at @ndre indregningen og mélingen af det pagaldende aktiv 1
balancen og dermed f2 et retvisende billede af aktiverne, egenkapitalen og den finansielle stilling i
koncernen. Der var sdledes tale om et ganske sarligt tilfaelde, hvor en fravigelse medferte
vasentlige @ndringer - som folge af den betydelige forskel mellem indre vaerdi og
dagsveaerdi/bersverdi af aktierne 1 B bank a/s. Der var herved ogsé taget hensyn til
informationsvardien til regnskabsbruger. Indklagede har videre henvist til oplysningen i
arsregnskabet for regnskabsaret 2005 i note 5, hvor forskellen i kostpris og berskurs er angivet,
samt henvist til oplysningerne i ledelsesberetningen om, at dagsvardien giver et mere retvisende
billede af indtjening og soliditet. Indklagede har videre henvist til, at ssmme synspunkter og
oplysninger fremgar for sé vidt angar arsregnskaberne for regnskabsarene 2005 og 2006.

Indklagede har til klagen over, at kapitalandele i virksomheder er indregnet efter forskellige
indregningsmetoder, indledningsvis anfert, at til og med regnskabséret 2005 var den eneste
aktiepost, der indgik i regnskabsposten kapitalandele i associerede virksomheder, aktieposten i B
bank a/s. Derfor kan klagen ikke anga regnskabséret 2005. I 2006 var der tilkebt aktier i 2
selskaber. Indklagede er vedrerende dette forhold - &rsregnskabet 2006 - for sa vidt ikke uenig 1
Erhvervsstyrelsens generelle betragtninger, saledes som de er kommet til udtryk i klagen, hvorefter
udgangspunktet i arsregnskabsloven er et krav omkonsistens efter arsregnskabslovens § 13, stk. 1,
nr. 7. I visse tilfelde kan der dog vare grundlag for at fravige ovennavnte udgangspunkt og dermed
ogsd vare behov for at anvende forskelligartet regnskabspraksis for aktiver indenfor samme
kategori, jf. hertil arsregnskabslovens § 13, stk. 1, nr. 7. Indklagede har i tilknytning hertil anfort, at
da regnskabspraksis vedrarende kapitalandele 1 associerede virksomheder fremgér af anvendt
regnskabspraksis, og da kapitalandelene i de associerede virksomheder tillige er specificeret i en
note 1 arsrapporterne (note 3 1 arsrapporten for 2006 og note 4 i arsrapporten for 2007) fordelt pa
enkelt aktier, dvs. aktier i B bank a/s (berskurs) og aktier i andre associerede selskaber (indre
verdi), har revisionen, revisionsmassigt, ikke veret uenig.
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Indklagede har vedrerende anvendelse af drsregnskabslovens § 38 gjort geeldende, at pa tidspunktet
for afleggelse og revisionen af drsrapporten for regnskabsaret 2007 var det sdvel bestyrelsens som
revisors opfattelse, at ophavelsen af arsregnskabslovens § 38, stk. 5, der var angivet til at treede 1
kraft med virkning for regnskabsar, der blev pdbegyndt den 1. september 2008 eller senere, tillige
kunne benyttes for regnskabsér forud for dette tidspunkt, jf. hertil § 2 1 Lov 2008-06-17 nr. 516 om
@ndring af arsregnskabsloven. Indklagede har peget pa, at drsrapporten er aflagt 18 dage for den
endelige vedtagelse af lovaendringen og dermed for ikrafttraeden af den pageeldende bestemmelse.

Indklagede har videre anfort, at B fondens aktivitet 1 2005 af bestyrelsen var blevet besluttet &ndret
til en vaekststrategi, og B fonden fik en vaesentlig sterre aktivitet i 2006 og 2007. Det vurderedes, at
B fonden fra 2006 ville veere omfattet af de 1 arsregnskabslovens § 38 indeholdte bestemmelser om en
’investeringsvirksomhed”, hvorefter kapitalandelen skulle males til dagsvaerdi med indregning af
kursendringer over resultatopgerelsen. Begrebet ’Investeringsvirksomhed” var pd daverende
tidspunkt ikke defineret i rsregnskabsloven, men da et af B fondens formal/hovedaktiviteter var at
kobe og sxlge savel B bankens aktier som andre aktier og investerings- og finansieringsprodukter
og investeringsprojekter, vurderedes, at B fonden kunne anses for en “investeringsvirksomhed”. B
fonden behavede derfor for 2006 og 2007 ikke at paberabe sig arsregnskabslovens § 11, stk. 3, for,
at B fondens arsrapport skulle give et retvisende billede. I stedet kunne anvendes hovedreglen efter §
38, der for investeringsvirksomheder er, at kapitalandele males til dagsveerdi med indregning af
kursendringen over resultatopgerelsen. Sammenfattende gores det sdledes gaeldende, at B fondens
regnskabsmassige behandling af aktierne 1 B bank a/s vurderedes at have varet korrekt indregnet
og maélt i1 arsrapporterne, ligesom der blev givet de yderligere nedvendige oplysninger herom i
arsrapporterne.

Indklagede har yderligere gjort gaeeldende, at der ikke var tale om, at B fonden ville salge sin
kapitalandel i banken, med derimod var der tale om, at B fonden i et vist omfang kebte og solgte
aktier i B- bank, hvilket fremgér af B fondens arsrapporter for 2006 og 2007, som danner grundlag
for nervarende klage indgivet af Erhvervsstyrelsen. For 2006 fremgar det af B fondens arsrapport
2006, side 19, note 3, (vedrerende ”Associerede virksomheder”), at der har veret en afgang pé
4.053.265 kr. til kostpris, ligesom der er tilbagefort opskrivninger pd 24.143.445 kr. ved afgang.
Der er her tale om salg af 85.000 stk. aktier i B-bank, solgt i to handler til henholdsvis kurs 360 og
kurs 350 med en samlet salgssum pa i alt 30,2 mio. kr. For 2007 fremgér det af B-fondens
arsrapport 2007, side 9, note 4 (vedrerende ”Aktier til dagsverdi”), at der er en afgang pa 2.911 tkr.
til kostpris, ligesom der er tilbagefort opskrivninger pd 16.442 tkr. vedrerende afgang. Der er her
tale om salg af 47.000 stk. aktier i B bank A/S, solgt i to handler til henholdsvis kurs 456 og kurs
458 med en samlet salgssum pé 21,5 mio. kr.

Indklagede har vedrerende den af indklagede udferte revision gjort geldende, at indklagede har
udfert opgaverne og udfert revisionshandlinger
¢ med den omhu, ngjagtighed og den hurtighed, som deres beskaffenhed tillader samt 1
overensstemmelse med god revisionsskik,
har efterlevet principperne 1 revisionsstandarderne,
har vurderet medlemmer af sit revisionsteam,
har opfyldt princippet om professionel kompetence og forneden omhu,
har vurderet selv at have en sund demmekraft i anvendelsen af professionel viden og
feerdigheder,
har planlagt og udfert revisionen med professionel skeptisk holdning,
e har opndet forstaelse af virksomheden og dens omgivelser,
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e har opnaet forstaelse af relevante brancheforhold, lovgivningsforhold, relevant
regnskabsmeassig begrebsramme mm.,

e har opndet forstéelse for valg, @ndring og anvendelse af regnskabspraksis, og

e har vurderet preesentation af regnskabet og tilherende oplysninger og meget mere.

Indklagede har vedrerende klagepunkt 3 vedrerende planlegning og udferelse af revisionen for B
fonden for regnskabsdrene 2005, 2006 og 2007 indledningsvis anfort, at ingen af de af
Erhvervsstyrelsen anforte postulater, der ligger til grund for klagepunktet, er korrekte. Indklagede
har i den forbindelse henvist til, at granskningsberetningen, som klager har taget udgangspunkt 1 til
klagepunktet, i vid udstrekning er blevet tilsidesat i de Vestre Landsretsdomme, der er afsagt i
sagen. Indklagede har videre gjort gaeldende, at han har overholdt de forpligtelser, der i henhold til
lov om erhvervsdrivende fonde kapitel 6 er pdlagt revisionen, og indklagede har i tilknytning hertil
bemarket, at der ikke er tale om, at der skal udferes forvaltningsrevision, hvilket er understettet af
den juridiske litteratur til dagaldende § 34 i lov om erhvervsdrivende fonde. Der foreligger for
samtlige ar omfattende revisionsmateriale. Der var siledes udarbejdet planlegningsmemoer for
revisionen, og der var underliggende dokumentation/checklister om informationsindsamling,
folsomhedsvurdering, iboende risiko, kontrolmilje, kundeaccept, going concern m.v. Desuden var
der for arene omraderevisionsplaner med underliggende dokumentation, ligesom der for hvert &r var
afsluttende ”Notat om den udferte revision” og checklister for afsluttende arbejder. Hertil kommer,
at en reekke medarbejdere hos D beskeaftigede sig med B fondens arsrapporter for de padgaeldende ar
1 et revisionsteam sammen med indklagede. Revisionen var saledes planlagt som udfert i
overensstemmelse med god revisorskik.

Indklagede har vedrerende forstdelsen for administrationschef Ts rolle og generelt for B fondens
administration og ledelse anfort, at klagers grundleeggende antagelser herom er ukorrekte.
Indklagede har ikke varet af den opfattelse, at administrationschefen T var ansat i B fonden, hvilket
er underbygget af blandt andet indklagedes svar pa heringen over granskningsmandens udkast til
medereferat fra mede atholdt den 22. juni 2009. Hertil kommer, at indklagede havde et godt
kendskab til B fondens forhold via sin kontakt med den bestyrelse, der bdde var bestyrelse i B
fonden og i B banken. Endvidere deltog indklagede pa bestyrelsesmode 1 2006 og deltog i evrigt i
regnskabsmeder med direktorerne QQ/U 1 de folgende &r, og indklagede havde saledes kontakt med
de personer i B fonden, der sammen med T havde det lebende tilsyn med bogholderidelen og
regnskabet for B fonden. Det var indklagedes opfattelse, at den afdeling i B banken, der
beskaftigede sig med B fondens forhold, fungerede godt. Der var saledes flere medarbejdere, der
beskaftigede sig med B fondens bogfering og regnskab, og det var indklagedes opfattelse, at de var
dedikeret til opgaven. Indklagede kunne videre konstatere, at der arligt blev udstedt prokura,
herunder til keb og salg af verdipapirer, kab af fast ejendom og laneoptagelse, til ledende
medarbejdere - U, RR, SS, T og V for arene 2006 og 2007 - i B banken som en del af
administrationsaftalen. I 2006 fik direkter U og ekonomidirekter QQ sammen med
administrationschef T ansvaret for B fondens regnskab og ekonomi.

Indklagede har vedrerende klagen om, at indklagede havde indhentet regnskabserklering fra T, som
ikke var direktor eller bestyrelsesmedlem i B fonden, anfort, at B fonden ikke havde ansatte eller
direktion, men havde indgéet en administrationsaftale med B bank a/s, at bankens
administrationschef T havde kendskab til B fonden, havde skriftlig prokura, 2 i1 forening, fra
fondens bestyrelse og forestod bogfering og administration for B fonden. Pa denne baggrund
indhentede indklagede en skriftlig regnskabserklaring fra T som et revisionsbevis for dennes
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arbejde og ansvar 1 forbindelse med drets udferte arbejde og for arsrapporten. Som supplement
hertil og som revisionsbevis for, at regnskabet er rigtigt og fuldstaendigt og for ledelsens ansvar
herfor, indhentede indklagede ogsa et af den samlede bestyrelse underskrevet internt regnskab
indeholdende ledelsespédtegning med bekraftelse pa, at regnskabet var retvisende. Indklagede har
séledes handlet i overensstemmelse med god revisorskik.

Indklagede har vedrerende klagepunkt 4 om manglende supplerende oplysning om ikke
overholdelse af bogferingsloven i B fonden i regnskabsaret 2007 anfort, at B fonden havde eget
bogholderi. Der var flere medarbejdere, der beskaftigede sig med B fondens bogfering og
regnskab, og det er indklagedes opfattelse, at de var dedikeret til opgaven. Revisionen sker primeert
1 forbindelse med arsafslutningen, i1 hvilken forbindelse der i lighed med alle andre virksomheders
bogfaring typisk blev foretaget en reekke afsluttende efterposteringer vedrerende transaktioner,
handler og indgaede aftaler, herunder nye oplysninger om eventuelle transaktioner og aftaler, der
tidligere ikke var bogfert korrekt, men som nu efterposteredes i henhold til nye oplysninger pa
arsafslutningstidspunktet. Det var sdledes indklagedes vurdering ud fra den foretagne revision for
regnskabséret 2007 og for de tidligere ar i ovrigt ogsé, at bogferingsloven var overholdt, hvorfor der
ikke skulle afgives supplerende oplysninger i revisionspategningen. Det i granskningsberetningen
anforte - som Erhvervsstyrelsen har taget udgangspunkt i til klagepunktet - er i ovrigt gennemgaet i
Vestre Landsrets dom.

Indklagede har yderligere gjort geeldende, at der som tidligere anfort er tale om et ikke ukompliceret
forhold, hvor en forelebig aftale fra foraret 2007 forst blev endelig i efteraret 2007, at B fonden
forste gang foretog bogforing af transaktionerne den 28. september 2007, og at der vedrerende
efterposteringerne den 31/12 2007 er anfert som posteringstekst: “Ompostering bogfort af T efter
aftale med QQ”. Indklagede har i tilknytning hertil oplyst, at ”’T” var bankens administrationschef
T, og at QQ var bankens gkonomichef. T havde prokura vedrerende B fonden, der som bekendt
alene havde en bestyrelse, men ikke nogen direktion. Hertil kommer endvidere, at Vestre Landsrets
konklusion i dommen var, at fortjenesten ved salg af GG rettelig tilkom B banken og ikke B fonden.

Indklagede har vedrererende klagepunkt 5 vedrerende B fondens 1 regnskabsdrene 2005, 2006 og
2007 patagelse af salgsoptionen over for X Holding A/S pd 155 mio. kr. indledningsvis bemarket,
at B fondens garanti til X Holding A/S ansas at vare en put-option, og konkret har den pagaldende
eventualforpligtelse i form af en put-option klart og utvetydigt fremgaet af fondens arsrapport for
2005 helt 1 overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser og dermed ogsé i
overensstemmelse med god regnskabsskik. Den manglende reaktion fra tilsynsmyndigheden kunne
alene tages til indtaegt for, at styrelsen/tilsynsmyndigheden ikke fandt, at dispositionen var 1 strid
med B fondens formal, endsige § 21, stk. 3, i loven om erhvervsdrivende fonde. Hertil kommer, at
denne disposition ikke var drsagen til B fondens ekonomiske sammenbrud. P4 baggrund af den
praksis, der ved aktindsigt har kunnet pavises vedrerende fx LL, har indklagede gjort gaeldende, at
styrelsens/tilsynsmyndighedens fortolkning af det saerlige lovgrundlag for sparekassefonde i det
pagazldende tilfelde indebar

- at en sparekassefond - generelt - kan pétage sig en (kautions)forpligtelsei forhold til tredjemand,
forudsat dette er til gavn for det underliggende sparekasseaktieselskab,

- at en sadan (kautions)forpligtelse i regnskabsmaessig henseende - forud for en eventuel
aktualisering - skal behandles som en eventualforpligtelse,

- at en sparekassefond konkret kan pétage sig en sadan kautionsforpligtelse/ydelsesgaranti, uanset at
sparekassefonden ikke - pa patagelsestidspunktet - har nogen fri egenkapital, der kan dekke en
eventuel aktualisering af forpligtelsen,
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- at udbetaling under kautionen/ydelsesgarantien kan/skal feres over driften og ikke nedvendigvis 1
form af en udlodning, og

- at forpligtelsen og de deraf folgende udbetalinger ses begrundet 1 et enske om, at
sparekassefonden daekkede sparekassens tab.

Irelation til B fondens pédtagelse af put-option i 2005 har indklagede videre bemarket, at B fonden
pr. 31. december 2005 havde en balancesum pa ca. 1.554 mio. kr., hvoraf egenkapital udgjorde godt
1.200 mio. kr., heraf reservefond med 1.117 mio. kr. og overfort overskud med godt 35 mio. kr. P&
samme tidspunkt udgjorde storrelsen af eventualforpligtelsen som folge af den pagaldende put-
option for B fonden 0 kr.

Det er og har veret indklagedes vurdering, at den praksis, der blev udevet af
fondsmyndigheden/Erhvervsstyrelsen i arene 1990 - 2010 var lovlig og 1 overensstemmelse med
retsgrundlaget for Sparekassefonde, og det gores galdende, at indklagede har varet berettiget til
ved revisionen af B fondens arsrapporter at forudsette, at B fonden 1 betydeligt omfang kunne stotte
B bank a/s 1 overensstemmelse med den praksis, fondsmyndigheden/Erhvervsstyrelsen praktiserede,
og som fulgte af lovgrundlaget. Indklagede har til stette herfor videre henvist til Vestre Landsrets
dom af 17. marts 2016, s@rligt den af advokat NN afgivne forklaring. P4 den baggrund synes det at
vere abenbart, at indklagede ikke skulle have taget forbehold for uddelingerne 1 sin
revisionspategning.

Indklagede har til spergsmalet om B fondens frie reserver i relation til B fondens patagelse af put-
optionen i 2005 indledningsvis henvist til, at granskningsberetningen fejlagtigt gik ud fra, at der var
tale om en salgsoption. Det var en "put-option". Det fremgér i ovrigt af landsrettens premis, at selv
hvis uddelingen skulle opgeres svarende til et markedsvederlag for at pitage sig put-optionerne, er
der en sddan usikkerhed om opgerelsen heraf, at det ikke er bevist, at et sddant vederlag oversteg
fondens frie reserver. For de efterfelgende arsafslutningstidspunkter var ”’spotkursen” hgjere end
den ifelge optionsaftalen indgdede “’strikekurs” pa 310, hvorfor en opgerelse af verdien pr. 31/12
2005, 2006 og 2007 var 0 eller et mindre belab, fa mio. kr., og sdledes vesentligt under den frie
egenkapital for de pageldende ar.

Indklagede har 1 sit afsluttende processkrift til det af klager anforte - vedrerende put-optionen, dels 1
relation til fondens formaél, dels i relation til B fondens “frie”” egenkapital, herunder at Vestre
Landsret i X-dommen vurderer, at B fondens patagelse af put-optionen “ikke ld inden for fondens
hovedformal” - gjort geeldende, at dette ikke er korrekt. Af preemisserne i Vestre landsrets dom,
fremgar saledes eksempelvis, side 283 (fremhevet af indklagede): ”Da fondens formal bl.a. var at
stotte og pd enhver mdde virke til gavn for banken, kan stotten ikke anses for at veere i strid med
Jormadlet”, og side 284 " Landsretten finder ikke grundlag for at fastsld, at stotte til banken i form
af at patage sig put-optionerne har veeret i strid med omdannelsesloven og lovens forarbejder.” Det
af Erhvervsstyrelsen herom anferte, har sdledes ikke sin rigtighed.

Vedrerende vardien af en put-option kan denne ikke opgeres éntydigt, idet den er athangig af de
parametre, der indsettes i den matematiske formel til beregning heraf, herunder rentesats og
skennet volatilitet. Det blev der redegjort for i den pageldende retssag. Der var séledes foretaget
beregninger, der viste et stort spaend i vaerdien pé patagelsestidspunktet den 2. maj 2005, dvs. at der
kunne opgeres vardier, der var savel mindre som sterre end B fondens frie egenkapital pa 40 mio.
kr. pr. 31/12 2004.
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At B fondens modpart, JJ, forinden havde accepteret at refundere B fonden et beleb pé 43,3 mio.
kr., er ikke relevant i denne sammenhang. Inden hovedforhandlingen i landsretten havde JJ under
sine egne forudseatninger i forhold til bl.a. rentesats og volatilitet oplyst, at en vaerdi af put-optionen
kunne opgeres til 43 mio. kr., og JJ havde allerede dengang accepteret at betale dette belob til B
fonden. Landsretten tiltrddte efterfolgende dette. I landsretten blev der videre redegjort for, at der
ikke kunne opgeres en entydig vaerdi af put-optionen, hvorfor det heller ikke kunne fastslds, om
verdien af put-optionen var over eller under fondens frie egenkapital pa patagelsestidspunktet. Det
er sdledes heller ikke korrekt, nar klager konkluderer:

“Erhvervsstyrelsen finder fortsat, at veerdien af put-optionen oversteg de frie midler som fonden
kunne foretage uddelinger fra, da B fonden patog sig denne ved aftale med X A/S den 2. maj 2005.
Indklagede skulle derfor have taget forbehold i sin revisionspdtegning i arsrapporten for 2005 for,
at B fonden havde foretaget en uddeling til B bank a/s, som ld uden for de frie midler, der var til
radighed i B fonden.”

Som anfert fandt landsretten at patagelsen af put- optionen var omfattet af fondens formal, og i
relation til vederlaget for en sddan option fandt landsretten det videre ikke bevist, at vederlaget
oversteg fondens reserver. Der henvises i den forbindelse til det i Vestre Landsrets dom om advokat
NN og indklagede anforte: “Det er pd den baggrund og efter det, der er anfort ovenfor om fondens
vedteegter, omdannelsesloven og uddelingsreglerne i lov om erhvervsdrivende fonde landsrettens
vurdering, at savel NN som A i 2005 burde have indset, at det var et i hvert fald tvivisomt
sporgsmdl, om den vide adgang i vedteegterne til at stotte banken ogsa gav mulighed for, at dette
kunne ske ved indgdelse af aftaler, der ikke var scedvanlige forretningsmeessige dispositioner pd
markedsvilkar, uden at iagttage de fondsretlige regler om uddelinger. De burde efter aftalens
karakter endvidere have indset, at et markedsmcessigt vederlag for at pdtage sig put-optionen kunne
udgore et betydeligt belob. De burde derfor have advaret fonden om risikoen for, at indgdelsen af
put-optionen kunne blive betragtet som en uddeling, hvis der ikke blev betalt markedsmcessigt
vederlag, og at dette var af en betydelig storrelse og muligvis oversteg fondens frie reserver. De
burde endvidere have foreslaet, at dispositionen var blevet forelagt fondsmyndigheden i medfor af
lov om erhvervsdrivende fonde § 21, stk. 3. Landsretten finder, at de ved ikke at have ydet denne
radgivning har handlet ansvarspddragende over for fonden.”

Som det fremgér finder landsretten, at sdvel indklagede som advokat NN pé tidspunktet for fondens
patagelse af put-optionen handlede culpest ved ikke — efter landsrettens vurdering — at have radgivet
korrekt. Det er denne del af landsrettens dom, som indklagede ikke kan tiltreede, idet den opfattelse,
indklagede havde af retsstillingen pd omrddet, svarede til den, professor, dr. jur. OO efterfolgende
ndede frem til var geldende efter hans opfattelse. Det er sdledes ogsa denne del af dommen,
indklagede ville have indbragt for Hejesteret, men eftersom landsretten ikke fandt, at indklagede
skulle betale erstatning, idet han blev friholdt af JJ, havde indklagede herefter ingen retlig interesse
1 at f& dette provet ved Hojesteret i relation til erstatningssagen. I forhold til nervarende sag, er det
imidlertid uendret relevant, at Revisornevnet forholder sig til det af professor, dr. jur. OO anferte
og betydningen heraf. Indklagede har 1 tilknytning hertil bemarket, at den grad af (erstatningsretlig)
culpa, landsretten anvender i forhold til savel indklagede som advokat NN, er en ganske lav grad af
culpa, se eksempelvis landsrettens omtale heraf; ”...at det var et i hvert fald tvivisomt
sporgsmdl...”, ”... muligvis oversteg fondens frie reserver...”. Af sidstnavnte fremgér 1 gvrigt ogsa,
at landsretten ikke under sagen fandt det bevist, at vederlaget for optionen rent faktisk oversteg B
fondens frie reserver pa pétagelsestidpunktet i foraret 2005. Det af klager fremforte herom er
séledes heller ikke korrekt. Realiteten er sdledes ogsa, at put-optionen udtrykkeligt fremgar af B
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fondens arsregnskaber for 2005, 2006 og 2007, idet den er medtaget som en eventualforpligtelse,
der fremgér af en note til regnskabet, hvoraf det fremgér, at der er tale om en (eventual)forpligtelse
pa op til 155 mio. kr. Indklagede har hertil videre bemeerket, at pr. 31. december 2005, 2006 og
2007 kunne denne forpligtelse rummes indenfor B fondens frie reserver. Put-optionen medferte
séledes en rettighed til nominelt 5 mio. kr. aktier i banken, der havde kurs 193 pa
indgéelsestidspunktet, hvilket svarede til en samlet vaerdi pd 96,5 mio. kr. Forpligtelsen bestod i pa
et senere tidspunkt at kebe aktierne til kurs 310, hvilket var 58,5 mio. kr. mere, end berskursen pa
tidspunktet for patagelsen af optionen. Allerede den 31. december 2005 oversteg berskursen den
forpligtelse, som fonden havde i1 henhold til optionen.

Sagosfremstilling og anbringender i sag 117/2011 (C fonden)

Klagen:

Erhvervsstyrelsen har fremsat folgende klagepunkter:

Indklagede har ikke udfert revisionen af drsrapporten for regnskabsaret 2008 for C Fonden 1
overensstemmelse med god revisorskik, jf. revisorlovens § 16, stk. 1, idet felgende forhold er
konstateret:

1. Indklagede har ikke udfert en tilstreekkelig revision af fondens egenkapital og uddelinger
ved revisionen af arsrapporten for 2008 i overensstemmelse med god revisorskik, jf.
revisorlovens § 16, stk. 1.

2. Indklagede har ikke givet supplerende oplysninger i revisionspategningen, jf.
erkleringsbekendtgerelsens § 7, stk. 2, nr. 2, om, at fonden i strid med lov om erhvervsdrivende
fondes § 41, havde foretaget uddelinger i lobet af regnskabsaret 2008, selv om der ikke var frie
reserver til at foretage uddelingerne af.

3. Indklagede har ikke taget forbehold i sin revisionspategning for, at klassifikationen af
kapitalandelene i C A/S og TT A/S i arsregnskabet var forkert, jf. erkleringsbekendtgerelsens §
6, stk. 2, nr. 7.

Indklagede har pastaet frifindelse.

Sagsfremstilling:
Indledningsvis bemarkes, at sagsmaterialet er seerdeles omfattende. Sagsfremstillingen er
begranset til det efter Revisornevnets opfattelse centrale.

Kort gennemgang af sagsbilag i Revisorn@vnet

Indklagede har den 20. maj 2009 gennem D, afgivet revisionspategning pa arsrapporten for C
Fonden for regnskabséret 2008 uden forbehold og uden supplerende oplysninger.

Det fremgér blandt andet af arsrapporten, at arets resultat var negativt med 145.270.465 kr.
(positivt med 124.817.264 kr. 1 2007), at balancesummen udgjorde 1.026.866.547 kr.
(1.121.880.029 kr. 1 2007) samt, at egenkapitalen udgjorde 911.527.343 kr. (1.080.963.773 kr. 1
2007). Aktiver, kapitalandele i tilknyttede virksomheder, udgjorde 15.441.693 kr. (13.500.000
kr. 1 2007), aktiver, kapitalandele i associerede virksomheder, udgjorde 802.632.177 kr.
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(784.294.227 kr. 1 2007). Omsatningsaktiver, kapitalandele 1 associerede virksomheder,
udgjorde 46.112.500 kr. (46.112.500 kr. 1 2007). Skyldige uddelinger var pa 18.934.467 kr.
(20.945.500 kr. 1 2007).

Der er ikke udarbejdet koncernregnskab.

Af ledelsesberetningen fremgér blandt andet folgende:
"Fonden har et primeert og et sekundcert formdl. Begge formal fremgdr af fondens
vedteegter.
Det primeere formdl er at viderefore virksomheden i C gennem C A/S, sd sparekassen til
stadighed kan veere et konkurrencedygtigt og velkonsolideret pengeinstitut. Fondens
veesentligste formal er sdledes dels som aktioncer, dels pa andre mdder at bakke op om
sparekassen.
Fondens sekundcere formdl er at udove anden virksomhed, samt virke til gavn for
almennyttige formdl, primcert i det oprindelige markedsomrdde. Anden virksomhed -
eventuelt via datterselskaber - kan ske gennem investering pad en reekke omrader, f.eks. i
aktier, kapitalandele, konvertible obligationer af enhver art, i pantebreve, i fast ejendom
og lignende."

Ledelsespétegningen er underskrevet den 20. maj 2009 af bestyrelsens medlemmer.
Folgende fremgér blandt andet af afsnittet om anvendt regnskabspraksis under overskriften:
Zndring i anvendt regnskabspraksis:
"Anvendt regnskabspraksis er cendret pd folgende omrdder:
Den finansielle uro har medfort at aktier i pengeinstitutter i scerlig grad har veeret pavirket
i negativ retning. Borskursen vurderes derfor ikke lcengere retvisende, sdledes at maling af
kapitalandele sker til indre veerdi.
Sammenligningstallene for 2007 er tilrettet.
Den akkumulerede virkning af praksiscendringerne udgor en forogelse af drets resultat for
skat med 292 mio. kr. Balancesummen forhojes med 292 mio. kr., men egenkapitalen pr.
31. december 2008 forages med 292 mio. kr.
Bortset fra ovenncevnte omrdder er den anvendte regnskabspraksis ucendret.”

Folgende fremgér blandt andet af afsnittet anvendt regnskabspraksis under overskriften:
Finansielle anlegsaktiver:
“Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder males i
moderselskabets balance efter den indre veerdis metode.
Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder males i balancen til den
forholdsmeessige andel af virksomhedernes regnskabsmeessige indre veerdi opgjort efter

moderselskabets regnskabspraksis med fradrag af afskrivningen pa merveerdi ved
anskaffelse (Goodwill).

Af note 3, finansielle anlegsaktiver, kapitalandele 1 associerede virksomheder, fremgar, at C
Fonden ejede 68 % af C A/S, bogfert vaerdi 693.807.949 kr. C Fonden ejede endvidere 21 % af
TT A/S, bogfort verdi 108.824.228 kr.

Af note 3, finansielle anleegsaktiver, kapitalandele i tilknyttede virksomheder, fremgér, at C
Fonden ejede 100 % af selskabet ZZ A/S med bogfoert veerdi 1.147.939 kr., 67 % af selskabet UU
A/S med bogfert vaerdi 13.683.754 kr., 100 % af selskabet VV A/S med bogfoert vaerdi 500.000
kr. samt 100 % af selskabet XX A/S med bogfert vaerdi 110.000 kr.
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Afnote 5 fremgér folgende:

Note
Egenkapital primo 5
Reserve for
indre veerdi og Overfart
Grundkapital for invest. akt. resultat 1 alt
Egenkapital 31. december 2007....... ATEO15.388 TE6.437.618 TEI.960  1.665.242.986
Andring af regnskabspraksis....... _. -630.391.693 46112500 -584 279,193
Korrigeret egenkapital [. januar
1008%... SRl N LDs SR s S e §78.015.388 156.045.925 46.902.460 1.080.963.773
Egenkapital 5
Reserve for
indrevardi og Owverfart
Grundkapital for invest. akt. resultat I alt
Egenkapital 31. december 2007_..... ETE.OI5.388 TEG6A43T.6IE TEQ. 960  |.665.242.966
Lovmessig overfersel. ..o -7186.437.618 TR6. 437618 o
Ekstraordinzr vdlodning............... -02 274 564 -92.274.564
Ny egenkapital ... BTRO15388 a 694.953.014 1.572.968.402
JEndring af rcgmkahr.pmlun o 156045925 -740.325.118  -584.279.193
Arets resultat.. -103.657.993 -41.612.467 -145.270.465
Bevagelser aver egcnk-apﬂalen s 63 108,599 48, 1085399
Egenkapital 31. december 2008, .. 378015388 51.387.927 -18.875.972 911.527.343

Afnote 7, hensat til udlodning, fremgar, at der 1. januar 2008 er hensat 20.945.500 kr. og, at der
er uddelt 2.011.033 kr. 1 aret.

Ved skrivelse af 7. juli 2010 til C Fonden fra Erhvervs- og Selskabsstyrelsen har Styrelsen - der
forud havde foretaget heoring af C Fonden, og som havde afgivet heringssvar den 6. maj 2010 -
patalt en raekke forhold. Felgende pataler fremgar:

n

Uddelinger

I henhold til § 41 i lov om erhvervsdrivende fonde, skal uddelinger ske pa baggrund
af det seneste godkendte arsregnskab. De midler, der kan anvendes, er de, der
normalt omtales som ’frie reserver”. Disse bestar primeert af overfort overskud.

Det kan saledes konstateres, at deri bade 2007 og 2008 er foretaget uddelinger,
som er markant storre end de frie reserver primo regnskabsdret.

Det fremgar af drsregnskabet for 2007 og 2008, at de reserver, som blev anvendt ved
uddelingen, er opstdet ved en opregulering af aktier i C A/S efter arsregnskabslovens
§ 38. Erhvervs- og Selskabsstyrelsen er af den opfattelse, at fonden ikke kan anvende
§ 38 til indregning og mdling af kapitalandele i C A/S, sa allerede af denne grund vil
uddelingerne veere ulovlige.
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Samlet er det saledes styrelsens opfattelse, at uanset om fonden kunne anvende § 38,
er uddelingerne i strid med § 41 i lov om erhvervsdrivende fonde.

Anvendelse af arsregnskabslovens § 38

Erhvervs- og Selskabsstyrelsen har nedenfor under afsnittet om “cendring af anvendt
regnskabspraksis” vurderet, om fonden kan anvende arsregnskabslovens § 38 til
maling af aktierne i C A/S.

Konklusionen er, at fonden ikke kan anvende § 38, da den ikke opfylder definitionen
pd en investeringsvirksomhed.

Det konkluderes ogsa, at uanset om fonden kunne anvende § 38 generelt, sa opfylder
aktierne i C A/S ikke definitionen pd investeringsaktiver og kan derfor heller ikke af
denne grund mdles efter § 38.

Da opreguleringerne ikke er sket i overensstemmelse med arsregnskabslovens
bestemmelser, kan de naturligvis heller ikke danne grundlag for uddelinger.

Den foretagne regnskabsmeessige behandling er sdledes i strid med
arsregnskabslovens § 38.

Erhvervs- og Selskabsstyrelsen er ikke enig i bestyrelsens vurdering af, [at]
ikrafttreeden af de cendrede bindingsregler i arsregnskabslovens § 38 kunne
anvendes ved fondens uddeling i 2008. Andringen har saledes ingen betydning for
allerede udarbejdede og godkendte drsrapporter (for fonden drsregnskabet for
2007).

Arsregnskabslovens § 38 vedrorer, som resten af drsregnskabsloven, udarbejdelse af
arsrapporter. Ndr bestemmelsen kan anvendes fra 1. september 2008, er dette for
drsrapporter, som udarbejdes efter denne dato.

Henvisningen i § 41 i lov om erhvervsdrivende fonde til de frie reserver i det seneste
arsregnskab skal forstds bogstaveligt, jf. bestemmelsens klare ordlyd. Det vil sige, at
de midler, som kan uddeles i 2008, er de midler, som fremgar som frie reserver i
arsregnskabet for 2007. Forhold, som er indtruffet efter afleeggelsen af regnskabet,
kan ikke tages i betragtning. Dette omfatter bdde cendringer i bindingskrav i
arsregnskabet savel som cendrede regler om maling — eller for den sags skyld en
scerlig indteegt realiseret efter balancedagen.”

Erhvervs- og Selskabsstyrelsen pdtaler, at fonden i 2007 og 2008 i strid med § 41 i
lov om erhvervsdrivende fonde har foretaget uddelinger, uden at der var (lovlige)
frie reserver hertil.

Erhvervs- og Selskabsstyrelsen pdtaler, at fonden ikke har udarbejdet
koncernregnskab for 2008.

Andring af regnskabspraksis for kapitalandele i borsnoterede associerede
virksomheder.... Styrelsen pataler, at fonden pa trods af, at den ikke kan anses for at
veere en investeringsvirksomhed, han anvendt arsregnskabslovens § 38 til indregning
og madling af disse kapitalandele.

Erhvervs- og Selskabsstyrelsen pdtaler, at oplysningerne i note 7 om effekten af
cendret regnskabspraksis ikke var korrekt.
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Maling af kapitalandele i dattervirksomheder ... Erhvervs- og Selskabsstyrelsen

pdtaler, at fonden ikke foretog de fornadne elimineringer efter drsregnskabslovens §
43a, stk. 3, som henviser til § 120.

Kapitalandele i associerede virksomheder (option)... Erhvervs- og Selskabsstyrelsen
pdtaler, at fonden ikke har indregnet og mdlt optionen som et scerskilt finansielt
instrument, jf. drsregnskabslovens § 37, stk. 1.

Skyldige uddelinger ... Erhvervs- og Selskabsstyrelsen pdtaler, at fonden har
indregnet en forpligtelse, som ikke opfylder definitionen herpad, jf. bilag 1, C, nr.5, til
drsregnskabsloven.

n

Den 16. august 2010 har bestyrelsen i C Fonden underskrevet erklering med felgende ordlyd:
"Under henvisning til Evhvervs- og Selskabsstyrelsens brev til C Fonden af 7. juli
2010 skal fondens bestyrelse erklcere, at opgorelsen af uddelinger til C, der af
Erhvervs- og Selskabsstyrelsen anses for ulovlige, udgor TDKK 72.935. Opgorelsen
vedleegges denne erklcering. I opgorelsen indgar, at C erstatter bevilgede men endnu
ikke udbetalte uddelinger fra fonden. Uddelinger der ellers ikke ville kunne foretages
som folge af negative frie reserver."

Opgorelsen er suppleret med revisorerklaering af 16. august 2010 - ikke afgivet af indklagede -

om opgerelse af ulovlige uddelinger til C.

I en skrivelse af 1. december 2010 til indklagede fra Erhvervs- og Selskabsstyrelsen har
Styrelsen anmodet indklagede om en redegorelse fra indklagede. Styrelsen har i det vaesentlige

henvist til sin afgerelse af 7. juli 2010 vedrerende arsrapporten for regnskabséaret 2008 over for C
Fonden og de heri afgivne pétaler.

I en skrivelse af 17. januar 2011 til Erhvervs- og Selskabsstyrelsen fra indklagede har indklagede
afgivet sin redegorelse vedrerende styrelsens undersogelse af indklagedes revisionspétegning for

2008 for C Fonden. Folgende, der har relation til klagepunkterne i denne sag, fremgar blandt
andet:

"Vedrorende undersogelse af revisionspdtegning pd drsrapporten for 2008
Jor C Fonden ...

Ad 1. Du bedes redegore for revision af fondens egenkapital samt
konklusionerne oven pd revisionen
Revisionen af fondens egenkapital er planlagt og udfort med henblik pa at
reducere revisionsrisikoen til et acceptabelt niveau pa baggrund af vor
vurdering af veesentlighed og risiko.
Revision af fondens egenkapital har omfattet folgende revisionshandlinger:
- Afstemning af primo egenkapitalen med drsrapport for 2007
- Afstemning af fondens stamkapital med fondens vedtegter
- Afstemning af beveegelser i egenkapital med

- Resultat ifolge resultatopgorelse
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- Arets uddelinger

- Andringer som folge af cendret regnskabspraksis

- Andre elementer indregnet direkte pda egenkapitalen
- Pdset at preesentationen i arsrapporten er korrekt.
Pa baggrund af de udforte revisionshandlinger er det konkluderet:
- at egenkapitalen er opgjort korrekt
- at egenkapitalen er preesenteret korrekt.
Efterfolgende har vi konstateret at preesentationen i noterne er sveert
tilgeengelige.
Ad 2. Du bedes redegore for revisionen af fondens uddelinger for
regnskabsdret 2008 samt konklusionerne oven pd revisionen. ...
Revisionen af uddelinger indgar som en integreret del af revisionen af
fondens egenkapital, jf. ovenfor.
Revisionen har omfattet fremskaffelse af revisionsbevis ved folgende:

- Sammenholdelse med bestemmelserne og intentionerne i lov nr. 816 af 21.
december 1988 herunder juridisk vurdering i notatet "Kan C Fonden uddele
midler til C A/S som gave pda baggrund af opskrivningsreserve" ....
udarbejdet af advokatfirmaet YY den 9. december 2008 (og tilhorende
efterfolgende mailkorrespondance) til C Fonden

... Sdledes fremgar det af vedlagte notat af 9. december 2008 fra YY:

- At der kan ske udlodning fra C Fonden til C A/S af fondens frie reserver og
overskud,

- At opskrivningshenleggelsen pa fondens aktier i C A/S og TT A/S med
virkning fra 1. september 2008 - begrundet i ophcevelsen af
arsregnskabslovens § 38, stk. 5 ved lov 516 af 17. juni 2008 - var en fri
reserve, der kunne anvendes til udlodning, og at det anbefales, at C Fonden
foretager en beregning af opskrivningsreserven pr. beslutningstidspunktet.

1 tilknytning hertil skal det bemcerkes, at det er vores opfattelse, at savel C
Fondens ledelse som fondens advokat i 2008 var af den opfattelse, at det var
i overensstemmelse med geeldende ret og praksis, at en sparekassefond kunne
stotte det underliggende sparekasseaktieselskab ved udlodninger/gaver, ...
For god ordens skyld bemcerkes, at vi er - og var - af samme opfattelse, og en
tilsvarende opfattelser er - efter vores vurdering - kommet til udtryk i
Erhvervs- og Selskabsstyrelsens praksis pa omradet indtil arsskiftet
2009/2010.

Pa baggrund af ovenncevnte, har det saledes ikke i forbindelse med
revisionen af arsrapporten for 2008 veeret anledning til for os at betvivle, at
de af C Fonden foretagne uddelinger i 2008 var i overensstemmelse med
savel drsregnskabsloven som lov om erhvervsdrivende fonde § 41.
Som bilag til redegerelsen var indklagedes planlegningsmemo for regnskabsaret 2008.
Det fremgér heraf blandt andet, at for sa vidt angér C Fondens kapitalandel i C A/S er der
stemmebegransninger pa 5 % af aktiekapitalen. Endvidere at efter praksis males



kapitalandelen efter § 38, hvilket anses for overensstemmende med lovgrundlaget som
investeringsvirksomhed.

Endvidere er vedlagt tilleeg hertil dateret i december 2008, udskrift af revisionsprotokol
for arsrapporten 2008 samt notat af 9. december 2008 med titlen: "Kan C Fonden uddele
midler til C A/S som gave pa baggrund af opskrivningsreserver".

Erhvervsstyrelsens sagsfremstilling til klagepunkterne

Folgende fremgér af Erhvervsstyrelsens beskrivelse af de faktiske forhold:
"Arsrapporten for 2008 for C Fonden
Arsrapporten for 2008 for C Fonden er godkendt pa bestyrelsesmadet den 20. maj
2009. Ledelsespategningen er underskrevet af alle ledelsesmedlemmer, og den er
uden indvendinger fra bestyrelsesmedlemmerne. Fonden har ikke udarbejdet et
koncernregnskab.
Revisionspétegningen i arsrapporten er afgivet af statsautoriseret revisor A, D,
Statsautoriseret revisionsaktieselskab. Revisionspéategningen er underskrevet den 20.
maj 2009, og den er afgivet uden forbehold eller supplerende oplysninger.
Arsregnskabets balance for fonden for regnskabséret 2008 er mélt til 1.027 mio. kr.,
og egenkapitalen for regnskabet er malt til 912 mio. kr.
Kapitalandele i kreditinstitutter
C Fonden ejede pr. 31. december 2008 68 % af kapitalandelene i C A/S.
Fonden havde mélt kapitalandelene i1 C A/S til 740 mio. kr., hvoraf kapitalandele
maélt til 46 mio. kr. var indregnet som omsatningsaktiver, idet fonden havde en
potentiel forpligtelse til at saelge 212.500 stk. aktier 1 C A/S til sparekassen.
Derudover havde fonden et tilgodehavende hos sparekassen pé 125 mio. kr., i form
af hybrid kernekapital, der var afdragsfri fra debitors side frem til 1. december 2016.
Fonden ejede desuden pr. 31. december 2008 21 % af kapitalandelene i TT A/S.
Kapitalandelene blev kebt i labet af 2008 af C A/S. C A/S fik en gevinst ved salget
af kapitalandelene til fonden pa 42,8 mio. kr., jf. arsrapporten for 2008 for C A/S.
Derudover besad C A/S i samme regnskabsperiode 33,78 % af kapitalandelene i TT.
Fonden opnaede derved indirekte at besidde 54,78 % af kapitalandelene 1 TT A/S pr.
31. december 2008.

Andring i anvendt regnskabspraksis i regnskabsdret 2008

Fonden @ndrede i labet af regnskabséret 2008 regnskabspraksis, hvorefter
kapitalandelene i C A/S blev indregnet til indre vaerdi. Kapitalandelene var 1 2007
blevet indregnet til dagsverdi med verdiregulering over resultatopgerelsen.
Sammenligningstallene for 2007 blev 1 arsrapporten for 2008 @ndret i forbindelse
med praksisendringen. Malingen af kapitalandelene 1 C blev reduceret med 584 mio.
kr. i forhold til arsrapporten for 2007. Kapitalandelene i C A/S var i drsrapporten for
2007 maélt til 1.414 mio. kr. pr. 31. december 2007, mens kapitalandelene 1
arsrapporten for 2008 blev malt til 830 mio. kr. pr. 31. december 2007.
Egenkapitalen blev i arsrapporten for 2007 malt til 1.665 mio. kr. pr. december 2007,
mens egenkapitalen i arsrapporten for 2008 blev malt til 1.081 mio. kr. pr. 31.
december 2007, svarende til en reduktion pa 584 mio. kr."

Klagepunkt 1 og 2:
Folgende fremgér af Erhvervsstyrelsens beskrivelse af de faktiske forhold til dette klagepunkt:




"Faktiske forhold
Erhvervs- og Selskabsstyrelsen pétalte i sin afgerelse af 7. juli 2010, at fonden 1
regnskabséret 2008 foretog uddelinger uden at der var (lovlige) frie reserver hertil.
Erhvervs- og Selskabsstyrelsen fastslog, at henvisningen i § 41 i lov om
erhvervsdrivende fonde, til de frie reserver i det seneste arsregnskab, skal forstés
bogstaveligt, jf. bestemmelsens klare ordlyd. Det vil sige, at de midler, som kunne
uddeles 1 2008, var de midler, som fremgar som frie reserver i arsregnskabet for
2007. Forhold som indtraf efter afleeggelsen af regnskabet, kan ikke tages i
betragtning. Dette omfatter bade andringer 1 bindingskrav i arsregnskabet savel
som de &ndrede regler om maling - eller for den sags skyld en sarlig indtaegt
realiseret efter balancedagen.
Fondens bestyrelse oplyste folgende i en redegerelse af 6. maj 2010 til styrelsen
om de ulovlige uddelinger til C A/S:
"Det har veeret bestyrelsens vurdering, at pd trods af formuleringen i
LEF § 41 om, at overskud og reserver skal opgaores i henhold til "seneste
arsrapport" ikke har skullet forstas sa bogstaveligt, sa cendringer af
regnskabslovgivning, der gennemfores efterfolgende - og som tillige
treeder i kraft, sa den kan bruges med det samme ikke har kunnet tages i
betragtning. Pd samme made har bestyrelsen ogsd taget hensyn til andre
forhold, der indtreeffer efter balancedagen og op til uddelingstidspunktet,
i betragtning ved uddelingen, herunder forhold der har betydet en
forringelse i reserverne. Derved har man taget udgangspunkt i
reserverne pr. seneste balancedag men dog henset til forringende
begivenheder frem til uddelingstidspunktet, og har samtidig henset til
cendringen af arsregnskabsloven."
I henhold til Fondens arsrapport for 2007 kunne der kun uddeles 21.289.960 kr.,
svarende til det indregnede overforte overskud samt hensat til senere uddeling.
Fonden foretog uddelinger pd 92.274.564 kr. i lobet af regnskabséret 2008.
Styrelsen har 1 en redegerelse om uddelingerne 1 mail af 16. august 2010 1
forlengelse af afgarelsen af 7. juli 2010 modtaget oplysninger om, at fonden
kunne uddele 28.223 tkr. pa baggrund af den godkendte arsrapport for 2007.
Redegerelsen fastslar, at de samlede ulovlige uddelinger i lebet af 2008 til C A/S
var 64.052 tkr., svarende til ca. 6 % af den 1 arsrapporten for 2008 indregnede
balance, og ca. 7 % af den 1 arsrapporten for 2008 mélte egenkapital.
Revisors redegorelse
Revisor har i brev af 17. januar 2011 redegjort for revisionen af fondens
egenkapital og uddelinger 1 lobet af regnskabséret 2008.
Af planlegningsnotatet fremgar om revisionen af fondens egenkapital, at
forhandlingsprotokollen skulle gennemgas, herunder skal det pases, at
udlodningerne var godkendt af bestyrelsen, og at udlodningerne skete efter
vedtaegtens formalsbestemmelse og 1 overensstemmelse med lovgrundlaget for
erhvervsdrivende fonde og praksis efter omdannelsesloven.
Revisor oplyser om uddelingen til C den 14. september 2008, at:
"Vi har ved revisionsvurderinger og overvejelser omkring
erkleeringsafgivelsen den 20. maj 2009 selvsagt ikke inddraget denne
efterfolgende praksiscendring fra Erhvervs- og Selskabsstyrelsens side, og pd
tidspunktet for erkilceringsafgivelsen forela der ikke vurderinger af denne
karakter, og der var derfor heller ikke grundlag for at forudse at Erhvervs-

64



og Selskabsstyrelsen ville finde, at C Fondens beslutning om begunstigelse
af C A/S den 14. september 2008 - efterfolgende i henhold til Erhvervs- og
Selskabsstyrelsens vurdering sdledes som anfort i afgorelse af 7. juli 2010 -
indebar en overtreedelse at lov om erhvervsdrivende fonde og et muligt
bestyrelsesansvar og dermed krav om afgivelse af supplerende oplysninger. "

Revisor oplyser om udforelse af revisionen, at revisionen af fondens uddelinger
indgik som en integreret del af revisionen af fondens egenkapital. Revisionen af
uddelinger omfattede indhentelse af revisionsbevis ved:
- gennemgang af bestyrelsesmedereferater og bevillingsreferater for endelig
beslutning
- sammenholdelse med fondens formélsbestemmelse
- sammenholdelse med bestemmelserne og intentionerne i lov nr. 816 af 21.
december 1988, herunder juridisk vurdering i notatet; "Kan C Fonden uddele
midler til C A/S som gave pa baggrund af opskrivningsreserve"
- sammenholdelse med transaktionsbilag.
Revisionen gav ikke revisor en begrundet formodning om overtredelse af § 41 1
lov om erhvervsdrivende fonde eller arsregnskabslovens § 38, herunder at
fondsbestyrelsen kunne ifalde erstatnings- eller strafansvar som folge af de
foretagne uddelinger.
Revisor henviser endvidere til notatet; "Kan C Fonden uddele midler til C A/S som
gave pa baggrund af opskrivningsreserve". Notatet blev udarbejdet den 9.
december 2008.
Det fremgér af notatet, at fonden pa foranledning af revisor indhentede en juridisk
besvarelse af, om fonden kunne uddele midler pa baggrund af
opskrivningsreserver.
Det er revisors opfattelse, at det af notatet fremgar:
- at der kan ske udlodning fra C Fonden til C A/S af fondens frie reserver
og overskud,
- at opskrivningshenleggelsen pé fondens aktier i C og TT A/S, med
virkning fra 1. september 2008 - begrundet i oph@velsen af
arsregnskabslovens § 38, stk. 5, - var en fri reserve, der kunne anvendes
til udlodning, og at det anbefales, at C Fonden foretager en beregning af
opskrivningsreserven pr. beslutningstidspunktet.
Revisor oplyser, at denne opfattelse er kommet til udtryk i Erhvervs- og
Selskabsstyrelsens praksis pa omradet indtil arsskiftet 2009/10.

Revisors kommentarer til heringsbrev

Statsautoriseret revisor A oplyser, at han har foretaget revisionen af &rsrapporten i
overensstemmelse med god revisorskik.

Revisionsarbejdet er fuldt ud i overensstemmelse med den nugzldende ISA 500,
afsnit 8, omfattende information tilvejebragt af ledelsesudpeget ekspert. Revisor
har som beskrevet og kraevet, bl.a. forholdt sig til notatgivers kompetence,
feerdigheder og objektivitet.

Revisor henviser desuden til professor dr.jur. OOs udarbejdede responsa, hvoraf
det bl.a. fremgdr, at en sparekassefond kan stette det underliggende pengeinstitut 1
et omfang, der ogsd dakker det i forhold til C Fonden af styrelsen patalte.
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Revisor henviser samtidig til en konkret sag, hvor styrelsen angiveligt skulle have
givet tilladelse til, at en sparekassefond pétog sig en garanti overfor sparekassen pa
et beleb, der oversteg fondens frie reserver. Revisor finder af den grund, at der
ikke er grundlag for at indbringe revisor for Revisornavnet."

Klagepunkt 3:
Folgende fremgdr af Erhvervsstyrelsens beskrivelse af de faktiske forhold til dette klagepunkt:

"Faktiske forhold

I arsregnskabet for 2008 for C Fonden er kapitalandelene 1 TT A/S og C A/S
klassificeret som kapitalandele i associerede virksomheder. Kapitalandelene er
indregnet efter indre vaerdis metode, og de er mélt til 802.632.177 kr.

Det fremgér af anvendt regnskabspraksis til arsregnskabet, at rsrapporten for C Fonden
for 2008 er aflagt 1 overensstemmelse med den danske arsregnskabslovs bestemmelser
for virksomheder i1 regnskabsklasse B. Fonden har valgt at indregne kapitalandele i
dattervirksomheder efter indre verdis metode 1 overensstemmelse med regnskabsklasse
C.

Fonden besad 68 % af kapitalandelene og stemmerne i C A/S 1 regnskabsaret 2008. C
A/S var ikke noteret pa et reguleret marked. I henhold til sparekassens vedtagter var der
et stemmeloft pa 5 % af aktiekapitalen.

Fonden besad 21 % af aktiekapitalen og stemmerne i TT A/S, og C A/S besad 33,78 % af
aktiekapitalen og stemmerne i TT A/S. I kraft af majoriteten af ejerskabet af C A/S besad
fonden derved reelt 54,78 % af aktiekapitalen i TT A/S og derved majoriteten af
ejerskabet af TT A/S. I henhold til bankens vedtagter var der et stemmeloft pd 1 % af
aktiekapitalen. TT A/S havde frem til 3. november 2010 kapitalandele optaget til handel
pa Nasdag OMX.

Erhvervs- og Selskabsstyrelsens afgorelse af 7. juli 2010

Erhvervs- og Selskabsstyrelsen fastslog 1 afgerelsen af 7. juli 2010, at C A/S og TT A/S
skulle betragtes som datterselskaber til fonden.

I Styrelsens afgorelse blev det endvidere fastsldet, at moder- datterselskabsforholdet
ikke blev berert af bestemmelser i de to kreditinstitutters vedtagter, der uanset
storrelsen af en selskabsdeltagers aktiepost og de dertil knyttede stemmerettigheder
begraenser vedkommendes stemmerettigheder til en given procentsats af de samlede
stemmerettigheder, der er mindre end flertallet af alle stemmerettighederne. Dette
fremgar af lovbemarkningerne til arsregnskabslovens § 114, stk. 2, nr. 1, og bygger pa
EU-Kommissionens fortolkningsmeddelelse vedrerende bestemte artikler 1 Rédets
fjerde og syvende regnskabsdirektiv, 20.01.1998, afsnit 52.

Revisors redegorelse
Statsautoriseret revisor A har i brev af 17. januar 2011 redegjort for sin
revisionsmassige stillingtagen til, at fonden ikke udarbejdede et koncernregnskab for
regnskabsaret 2008.
Det oplyses 1 brevet, at fonden besad kapitalandele i folgende 6 selskaber i labet af
2008:
- C A/S, ejerandel pa 68 %. Egenkapital pd 1.026.297 tkr. Balancesum pa
8.843.276 tkr.
- TT A/S, ejerandel pd 21 %. Egenkapital pad 310.083 tkr. Balancesum pé
4.915.598 tkr.



- Ejendomsselskabet UU A/S, ejerandel pé 67 %. Egenkapital pa 20.423

tkr. Balancesum pa 54.351 tkr.

- Ejendomsselskabet ZZ A/S, ejerandel pd 100 %. Egenkapital pa 1.147 tkr.

Balancesum pé 21.547 tkr.

- VV A/S, ejerandel pa 100 %. Egenkapital og balancesum pa 500 tkr.

- XX ApS, ejerandel pd 100 %. Egenkapital og balancesum pé 110 tkr.
Revisor oplyser, at det ved revisionen af regnskabet for 2008 for C Fonden blev
vurderet, at datterselskaberne kunne udeholdes fra konsolideringen. Revisor var enig
med fondsbestyrelsen 1 betragtninger vedrerende koncernregnskabspligten, og han fandt
ingen grund til at overveje modifikationer til arsrapportens revisionspategning.
Revisor oplyser, at C A/S og TT A/S ikke blev klassificeret som datterselskaber i
henhold til den klassifikation, der blev lagt til grund ved regnskabsaflaeggelsen.
Revisor har 1 arbejdspapiret "Tillaeg til planmemo af 5/8 2008" oplyst felgende:
"Koncernregnskab

Fonden overvejer at anskaffe kapitalandele i Ejendomsselskabet ZZ.

Herved er der 2 datterselskaber, nar bortses fra C som godt nok er

datterselskab men kan udeholdes fra konsolidering. TT er ligeledes et

datterselskab idet ejerandelen incl den indirekte ejerandel er over 50 %

(33,33 + 71 %). Dette selskab udeholdes ogsd pa grund af

stemmeretsbegreensning og der er i ovrigt ikke mulighed for at have

indflydelse.

UU er tidligere anset for ubetydeligt henset til aktivitet og indflydelse

samt overskudsmulighed. Vi skal overveje om evt. tilkob af ZZ betyder, al

der skal udarbejdes koncernregnskab.""

I en skrivelse af 29. august 2011 til indklagede fra Erhvervs- og Selskabsstyrelsen har Styrelsen
foretaget horing af indklagede vedrarende Styrelsens hensigt om at indbringe indklagede for
Revisornavnet.

Ved skrivelse af 5. september 2011 fra indklagede til Erhvervs- og Selskabsstyrelsen har
indklagede besvaret horingen. Folgende fremgar:
Bestyrelsen i C Fonden gennemforte i 2008 uddelinger tit C A/S pa 97.275 tkr.
Styrelsen traf den 16. august 2010 afgorelse om at der af det uddelte belob ulovligt
var uddelt 64.052 tkr., idet styrelsen ikke fandt at C Fonden havde tilstreekkelige frie
reserver til at gennemfore disse uddelinger.
1 fortscettelse heraf, agtes jeg nu indbragt for Revisorncevnet, for ikke at have
gennemfort en tilstreekkelig revision af C Fondens egenkapital og uddelinger.
Jeg har gennemfort revisionen i overensstemmelse med god revisionsskik.
Mit revisionsarbejde er fuldt overensstemmende med ISA 500 (nugeeldende) afsnit 8,
Jf-, pkt. 434-A48 omfattende information tilvejebragt af ledelsesudpeget ekspert. Jeg
har som beskrevet og kreevet, bl.a. forholdt mig til notatgivers kompetence,
feerdigheder og objektivitet.
Advokatkontoret har egne kvalitets- og habilitetsbestemmelser der skal sikres
overholdt.



Jeg vurderede notatet af 9. december 2008 med tilhorende mail som egnet
revisionsbevis og jeg havde ingen grund til at antage at advokatens notat ikke skulle
veere udarbejdet pa et objektivt og kompetent grundlag.

Med baggrund heri afviser jeg de kommentarer Styrelsen fremforer pd side 10/15
omkring brugen af advokatens notat og min anvendelse heraf som revisions-
dokumentation.

Jeg skal endvidere henvise til det af professor dr. jur. OO - pa anmodning af det 100
% statsejede JJ A/S - udarbejdede responsa, hvoraf det bl.a. fremgdr, at en
sparekassefond kan stotte det underliggende pengeinstitut i et omfang der ogsad
deekker det i forhold til C Fonden af styrelsen pdtalte.

I en skrivelse af 14. december 2011 har Erhvervsstyrelsen truffet afgerelse i1 sagen, herunder
indbragt indklagede for Revisornavnet.

I sagsfremstillingen vedrerende den samtidig afgjorte sag, Revisornavnets journal. nr. 31/2011,
er der 1 sagsfremstillingen en kort redegerelse for 2 af de af Vestre Landsret afsagte domme,
herunder Vestre Landsrets dom af [dato] 2013 i sag mellem B fonden under konkurs mod blandt
V og U og Vestre Landsret dom af [dato] 2016 i sag mellem B fonden under konkurs mod blandt
andet indklagede - og en rekke andre, herunder bestyrelsesmedlemmer af B fonden og B bank
a/s. Der henvises til sagsfremstillingen i sag 31/2011.

Parternes bemzrkninger:

Klager, nu Erhvervsstyrelsen, har vedrerende klagepunkt 1 anfert, at indklagede ikke har udfert
en tilstrekkelig revision af fondens egenkapital og foretagne uddelinger 1 lobet af regnskabsaret
2008 ved revisionen af arsrapporten for 2008 for C Fonden, jf. revisorlovens § 16, stk. 1.

Klager har anfort, at C Fonden foretog uddelinger i regnskabséret 2008, uden at der var (lovlige)
frie reserver hertil, hvilket var i strid med § 41 1 lov om erhvervsdrivende fonde. Fonden uddelte
ca. 64 mio. kr. mere, end der var frie reserver til. Bestemmelsen i § 41 i lov om erhvervsdrivende
fonde er klar 1 sin formulering om, at der til uddeling alene kan anvendes beleb, der i fondens
senest godkendte arsrapport er opfort som overfert overskud og reserver, med fradrag af overfort
underskud. Der er tale om en sa abenlys betingelse, at enhver mé vaere bekendt med, at en
fondsbestyrelse ikke kan foretage uddelinger ud over de frie reserver, der er til stede i den
pagaldende fonds senest godkendte arsrapport. Fondens bestyrelse nevner da ogsa 1 sit
heringssvar, at det var bestyrelsens vurdering, at formuleringen i § 41 i lov om erhvervsdrivende
fonde om, at betingelsen om, at overskud og reserver skal opgeres 1 henhold til seneste drsrapport,
ikke har skullet tages sa bogstaveligt. Fondens bestyrelse var sdledes opmaerksom pé betingelsen.
Klager har videre anfort, at klager ikke finder, at notatet af 9. december 2008 - med

titlen: "Kan C Fonden uddele midler til C A/S som gave pa baggrund af

opskrivningsreserver" og udfaerdiget af advokatfirmaet YY - kan berettige, at fonden

kunne foretage de skete uddelinger, der i sidste ende medferte, at fondens uddelinger

overskred de frie reserver, der var indregnet i fondens arsrapport for 2007. Notatet

citerer indledningsvis § 41 i lov om erhvervsdrivende fonde, men notatet beskeftiger sig

ikke yderligere med betingelsen om, at der alene kan foretages uddelinger, der i den
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seneste drsrapport er opfort som overfort overskud og frie reserver, med fradrag af
overfort underskud. Klager har pé denne baggrund gjort geeldende, at indklagede burde
have varet bekendt med, at fonde alene kunne foretage uddelinger fra midler, der 1 den
seneste arsrapport er opfort som overfort overskud og frie reserver med fradrag af
overfort underskud, og at indklagede derfor burde have opdaget, at fonden havde
overtradt § 41 1 lov om erhvervsdrivende fonde.

Seerligt vedrerende notatet af 9. december 2008 har klager anfort, at indklagede ved sin
gennemgang af notatet burde have taget stilling til, om notatet var i overensstemmelse med lov
om erhvervsdrivende fonde, jf. RS 250, afsnit 29. Safremt indklagede var 1 tvivl om, hvorvidt
notatet var i overensstemmelse med § 41 i lov om erhvervsdrivende fonde, skulle han have
foretaget yderligere revisionshandlinger for at vurdere, om notatet var i overensstemmelse med
lov om erhvervsdrivende fonde. Indklagede burde desuden have taget stilling til objektiviteten
hos den person, der udarbejdede notatet af 9. december 2008, jf. RS 620, afsnit 9. Notatet er stilet
til fonden, hvorved fonden er opdragsgiver for eksperten.

Klager har videre anfort, at det ikke fremgéar af de fremsendte arbejdspapirer til styrelsen, at
indklagede har taget stilling til, om ekspertens notat af 9. december 2008 beskriver det retlige
grundlag for, at fonden kunne foretage de omtalte uddelinger pa et objektivt grundlag.
Bemarkningerne i1 indklagedes heringssvar om, at han har forholdt sig til notatgivers
kompetence, faerdigheder og objektivitet ved revisionen, er ikke dokumenteret i de modtagne
arbejdspapirer pa revisionen af arsrapporten for 2008 for C Fonden. Klager kan derfor ikke
bekrafte indklagedes oplysning om, at han har foretaget revisionshandlinger som kraevet i RS
250 og RS 620 ved revisionen af arsrapporten for 2008 for C Fonden.

Klager har pa denne baggrund gjort geeldende at indklagede ikke ved revisionen af fondens
egenkapital og uddelinger i lobet af regnskabsaret i tilstreekkelig grad har vurderet, hvor egnet
notatet af 9. december 2008 var som revisionsbevis for, at fonden lovligt kunne foretage uddelinger
ud over de frie midler i arsrapporten for 2007, jf. RS 620, afsnit 12.

Klager har vedrerende professor dr. jur. OOs responsum til den verserende retssag vedrerende B
fonden anfort, at dette responsum ikke kan finde anvendelse i denne sag. Responsummet er et
partsindleeg fra en af de sagsogte parter, B bank a/s, 1 den pa davarende tidspunkt verserende
erstatningssag mellem B fonden og B bank a/s m.fl. Responsummet vedrerer de juridiske forhold
omkring B fondens involvering i B bank a/s' keb af X A/S og B fondens samtidige pétagelse af en
put-option, hvis vardi overskred de frie midler, der var til stede i B fonden pa tidspunktet for
patagelsen af put- optionen. Responsummet er baseret pa B fondens vedtagter og vedrerer derfor
ikke det forhold, at bestyrelsen for C Fonden i lebet af regnskabsaret 2008 besluttede at foretage
uddelinger til det tilknyttede sparekasseaktieselskab ud over de frie midler, der var til radighed 1
fonden. Der er tale om to vidt forskellige forhold.

Klager har endvidere henvist til revisorlovens § 16, lov om erhvervsdrivende fondes § 41 samt
RS 315, afsnit 22 og 28, RS 250, afsnit 2, 15, 19, 26, 28, 29 og 30, RS 620, afsnit 2, 9, 12 og 15.

Klager har vedrerende klagepunkt 2 gjort geldende, at indklagede burde have afgivet en
supplerende oplysning i sin revisionspategning pa arsrapporten for C Fonden for regnskabséret
2008 1 overensstemmelse med erkleringsbekendtgerelsens § 7, stk. 2, 2. pkt. og 3. pkt., nr. 2, idet
indklagede skulle have afgivet en supplerende oplysning i revisionspategningen om, at C Fonden 1
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strid med § 41 1 lov om erhvervsdrivende fonde havde foretaget uddelinger af midler, uden at der
var frie reserver til stede i den godkendte arsrapport for 2007.

Klager har supplerende vedrerende klagepunkterne 1 og 2 vedrerende det af indklagede anforte -
om, tvivlen vedrerende fortolkningen af dagaeldende § 41, 1 lov om erhvervsdrivende fonde, og
den anforte pastand om, at Erhvervsstyrelsen selv anviser tilfaelde, hvor den seneste arsrapport
ikke skal anvendes som grundlag for fondens udlodning - anfert, at klager ikke er enig 1 det
anforte samt, at indklagedes anvendelse af Erhvervsstyrelsens brev af 7. juli 2010 til at forsvare
sit synspunkt med er direkte misvisende og vildledende. I Erhvervsstyrelsens brev af 7. juli 2010
blev det fastslaet, at C Fonden foretog uddelinger i regnskabsaret 2008 uden, at der var lovlige frie
reserver hertil, ligesom Erhvervsstyrelsen i brevet af 7. juli 2010 ogsa afviste indklagedes
opfattelse af, at den foretagne @ndring af arsregnskabsloven 1 2008 kunne anvendes af C Fonden
til at forege de frie midler 1 2008.

Erhvervsstyrelsen har afslutningsvis gjort geeldende, atindklagede ikke har udfert tilstreekkelig
revision af fondens egenkapital og uddelinger ved revisionen af arsrapporten for 2008 for C Fonden
1 overensstemmelse med god revisorskik, samt at indklagede skulle have afgivet supplerende
oplysninger i revisionspategningen om, at fonden i strid med dageldende § 41 i lov om
erhvervsdrivende fonde havde foretaget uddelinger 1 lobet af regnskabséret 2008, selv om der ikke
var frie reserver til uddeling.

Klager har vedrerende klagepunkt 3 anfert, at indklagede ikke har afgivet revisionspategningen i
arsrapporten for 2008 for C Fonden 1 overensstemmelse med erkleringsbekendtgerelsens § 5,
stk. 4, og § 6, stk. 2, nr. 7. Indklagede har ikke taget forbehold for, at kapitalandelene i C A/S og
TT A/S er klassificeret forkert 1 arsregnskabet. Indklagede skulle have afgivet en modificeret
konklusion i revisionspategningen, enten i form af en konklusion med forbehold, en afkraftende
konklusion, eller ogsa skulle indklagede have undladt at afgive en konklusion i
revisionspategningen, jf. erkleringsbekendtgerelsens § 5, stk. 5. Indklagede kunne derimod ikke
afgive en konklusion uden forbehold i revisionspategningen i arsrapporten for 2008 for C
Fonden. Fonden har ikke klassificeret kapitalandelene i C A/S og TT A/S som kapitalandele i
dattervirksomheder. I henhold til EU-Kommissionens fortolkningsmeddelelse vedrerende
bestemte artikler i Radets fjerde og syvende regnskabsdirektiv, 20.01.1998, afsnit 52, vil
stemmeretsbegransninger ikke have indflydelse pd moder- datterselskabsforholdet.

Indklagede har i sine arbejdspapirer omtalt savel C A/S som TT A/S, og han burde derfor vere
bekendt med, at ejerskabet 1 begge pengeinstitutter skulle klassificeres som kapitalandele i
dattervirksomheder i fondens arsrapport for 2008. Indklagede burde derfor have taget forbehold
for, at kapitalandelene i C A/S og TT A/S ikke var klassificeret som kapitalandele i
dattervirksomheder, jf. erkleringsbekendtgerelsens § 6, stk. 2, nr. 7. Klager har vedrerende
sporgsmdlet om dattervirksomhed / associeret virksomhed ud over ovenfor anferte henvist til
arsregnskabslovens bilag 1B, nr. 1, 2 og 4

Klager har supplerende til det af indklagede anferte - om, at kapitalandelene i de to
pengeinstitutter skulle indregnes som associerede virksomheder ud fra en fortolkning af IAS 27 -
gjort geldende, at dette ikke er relevant. C Fonden aflagde arsrapporten for 2008 efter
arsregnskabsloven, som igen bygger pa EU-Kommissionens fjerde og syvende
regnskabsdirektiv, og EU-retten har forrang for de internationale regnskabsstandarder, nir det
kommer til fortolkningen af rsregnskabsloven. Det er ligeledes ikke relevant at inddrage Eu-
ropa Kommissionens fortolkningsmeddelelse vedrerende bestemte artikler i Radets fjerde og
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syvende regnskabsdirektiv, 20.01.1998, afsnit 53, nar det kommer til fortolkning af
stemmerettighedsbegransningernes betydning for indregning af kapitalandelene, idet samme
fortolkningsmeddelelses afsnit 52 klart og tydeligt slér fast, at stemmerettighedsbegransninger
ikke @ndrer pa definitionen af moder-/datterselskabsforholdet.

Klager har pd denne baggrund afslutningsvis gjort gaeldende, at indklagede har tilsidesat god
revisorskik ved ikke at have taget forbehold 1 sin revisionspédtegning pa arsrapporten for
regnskabséret 2008 for C Fonden for, at klassifikationen af kapitalandelene i C A/S og TT A/S i
arsrapporten var forkert.

Indklagede

For sa vidt angar indklagedes indledende og generelle bemarkninger, herunder vedrerende
retsgrundlaget og tilsynsmyndighedernes praksis, og herunder vedrerende
styrelsens/tilsynsmyndighedens/tilsynets administration af lovgrundlaget for sparekassefonde i
perioden fra 1989 til 2009, Granskningsberetningen og X-dommen, Fondsmodellen, - til det
under indklagedes bemerkninger i sag 31/2011 anforte.

Indklagede har vedrerende klagepunkt 1 vedrerende revision af C Fondens egenkapital og
uddelinger anfort, at forholdet i1 vid udstraeekning vedrerer dels erhvervsfondslovens § 41, dels
problematikken om anvendelse af drsregnskabslovens § 38 pé en investeringsvirksomhed som C
Fonden, herunder lovendringen (ophavelsen af den geldende bestemmelse), jf. § 2 1 lov 2008-
06-17 nr. 516 om @ndring af arsregnskabsloven i juni 2008 af § 38-paragraffens stk. 5 pr. den 1.
september 2008, hvorefter hidtidige opskrivninger blev til fri egenkapital. Indklagede har 1
tilknytning hertil henvist til sine anbringender herom til sagen 31/2011.

Til Erhvervsstyrelsens uddybende kritik af indklagedes fortolkning af dageeldende
arsregnskabslovs § 38 og erhvervsfondslovs § 41 har indklagede anfort, at Erhvervsstyrelsens
formelle fortolkning af ’senest godkendte arsrapport” kan vaere en mulig fortolkning af § 41,
men det kan samtidig konstateres, at det er en fortolkning, som Erhvervsstyrelsen selv imedegar.
Erhvervsstyrelsen anviser sdledes selv tilfelde, hvor seneste drsrapport alligevel ikke kan
anvendes som grundlag for udlodningerne, jf. sdledes (bilag 3) Erhvervs- og Selskabsstyrelsens
brev af 7. juli 2010 til fonden (bl.a. side 2 nederst) vedrerende et tilfaelde, hvor arsrapportens frie
reserver i det senest godkendte arsrapport ikke kunne anvendes, og hvor Erhvervsstyrelsen
anferer: “Her manglede der dog tilsyneladende en lovpligtig binding....”. Der er séledes
naturligvis ikke tale om, at en godkendt arsrapports udvisende frie reserver altid kan og skal
danne basis for fondsudlodninger. Erhvervsstyrelsens fortolkning af lovparagraffen tog desuden
ikke hensyn til, at lovgiver pa et senere tidspunkt indferte lovaendringer, der fik indflydelse pa
lovparagraffen. Det skete 1 juni 2008 ved @&ndring af arsregnskabslovens § 38, en lovendring der
direkte vedrerer opgerelse af den frie egenkapital og vel at marke en lovaendring, hvor der
direkte i lovbemerkningerne er anfort, at &ndringen kan galde med tilbagevirkende kraft, jf.
tidligere generel redegerelse herfor oven for vedrerende B fonden.

Indklagede har generelt anfort, at indklagede ikke kan anerkende kritikken, der bygger pa en af
Erhvervsstyrelsen fastlagt anderledes fortolkning af davaerende regnskabslovgivning, end den
fortolkning, som B-fondens bestyrelse havde, og en fortolkning, som indklagede ogsé har
vurderet var geldende dengang. Det skal i den forbindelse bemaerkes, at den padgaeldende
fortolkning er baseret pa et notat, som blev indhentet 1 henhold til revisionsstandard 620 fra
fondens advokatfirma YY ved advokat A4 1 2008.



Notat (underbilag til bilag 5) af 9. december 2008 fra YY har overskriften: "Kan C Fonden uddele
midler til C A/S som gave pa baggrund af opskrivningsreserver?”. Af det pageldende notat
fremgér saledes bl.a. folgende:
“Det afgarende er derfor, om der pd tidspunktet for bestyrelsen for fondens
beslutning om at yde en gave var overfort overskud eller frie reserver, der kunne
anvendes hertil. Dette sporgsmdl er af regnskabsmeessig karakter og afgares af
arsregnskabsloven. Normalt vil vi henvise til sparekassens revisor for en
besvarelse heraf, men da sporgsmdlet er afledt af revisors anbefaling skal vi give
vort syn pd sporgsmdlet.
Virksomheder, der har investeringsaktivitet som hovedaktivitet, kan mdle
kapitalandele i associerede virksomheder (hvilket jeg anser sparekassen som
veerende) til dagsveerdi efter drsregnskabslovens § 38. Dette er en afvigelse fra
hovedreglen om, at sadanne kapitalandele indregnes til kostpris.
Det afgorende for, om en virksomhed har investering som hovedaktivitet er, om
virksomheden udelukkende beskceftiger sig med at anbringe midler i forskellige
former for veerdipapirer og fast ejendom eller i andre aktiver alene med det
formdl at fordele investeringsrisikoen for pd den made at investere
virksomhedens midler bedst muligt. Jeg gar ud fra at fondens aktiviteter stemmer
overens hermed.
Tidligere skulle reguleringer til dagsveerdi indregnes i posten "reserve for
dagsveerdi pd investeringsaktiver" under egenkapitalen. Dette betod, at belobet
skulle anses som en bundet reserve, der ikke kunne anvendes til udlodning.
Med den seneste loveendring fra juni 2008 (lov nr. 516 af 17. juni 2008) er stk. 5
i drsregnskabslovens § 38 opheevet. Dette betyder, at med virkning fra 1.
september 2008 var opskrivningshenleeggelsen pa aktierne i C A/S og TT A/S en
fri reserve, der kunne anvendes til udlodning. Jeg anbefaler at der foretages en
beregning af opskrivningsreserven pr. beslutningstidspunktet.”

Fondens bestyrelse foranledigede pa baggrund heraf, at der blev udarbejdet en mellembalance pr.
1. september 2008 for at sikre sig, at der var tilstraekkelig fri egenkapital til de udlodninger, der
blev foretaget i 2008. Fondens bestyrelse anforer saledes ogsa i skrivelse af 6. maj 2010 til
Erhvervsstyrelsen (underbilag til bilag 3, side 2 i skrivelse) som svar pd Erhvervsstyrelsen
spergsméal om forholdet:
"Ved uddelingen i 2008 pa ca. 90 mill. Kr. er denne uddeling sket af reserver,
der pa dette tidspunkt efter bestyrelsens opfattelse var frie reserver.
Arsregnskabsloven, som fastlegger frie og bundne reserver, blev sdledes cendret
medio 2008, hvorefter reguleringer i henhold til drsregnskabslovens § 38 (jf.
vore kommentarer hertil senere i dette brev) blev frigjort. Lovendringen tradte i
kraft den 1. september 2008, dog sdledes at den pagceeldende cendring kunne
anvendes for regnskabsdr, der pabegyndes for denne dato.
Der har veeret bestyrelsens vurdering, at pd trods af formuleringen i LEF § 41
om, at overskud og reserver skal opgores i henhold til "seneste drsrapport” ikke
har skullet forstas sd bogstaveligt, sa cendringer af regnskabslovgivningen, der
gennemfores efterfolgende — og som tillige trceder i kraft, sa den kan bruges med
det samme — ikke har kunnet tages i betragtning.
Som grundlag for beslutningen om uddelingen i 2008 har bestyrelsen sdledes
udarbejdet en mellembalance pr. 31. august 2008, hvor der er taget hensyn til,
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at veerdien af kapitalandelene er reduceret med 340 mill. Kr. Uddelingen er
tillige dokumenteret med en underskrevet erkleering fra alle i bestyrelsen om, at
uddelingen efter deres vurdering anses som forsvarlig.”

Indklagede har yderligere anfort at den af Erhvervsstyrelsen paberdbte RS 250, afsnit 29,
ikke er relevant i dette tilfaelde, idet det var savel bestyrelsens som indklagedes vurdering, at
der ikke forela overtraedelser af lovgivningen ved udlodningerne eller ved afleeggelse af
arsrapporten. Til det af Erhvervsstyrelsen anferte - i klageskrivelse side 8-11 om, at notatet
ikke kan bruges og ydermere, at indklagede ikke har opfyldt en reekke krav i RS 620
”Anvendelse af eksperts arbejde”- har indklagede anfort, at disse subjektive udsagn bade
skal afvises og, at de 1 gvrigt er udokumenteret. Revisionen af og anvendelsen af notatet er
sket 1 overensstemmelse med god revisorskik. Indklagede har videre henvist til, at det af
arsrapporten for 2008 videre fremgar af en note, hvordan den frie egenkapital havde udviklet
sig12008 efter, at lovaendringen i juni 2008 var indarbejdet i drsrapporten med
tilbagevirkende kraft. Dette har séledes veret fuldstendig transparent for leeseren af
arsrapporten. Indklagede har videre bemerket, at fonden pr. 1. september 2008 udarbejdede
en mellembalance under hensyntagen til @ndringen af arsregnskabslovens § 38, og det blev
videre pa udlodningstidspunktet undersegt og vurderet, at der var tilstraekkelig frie reserver
som basis for den foretagne udlodning. P4 den baggrund konstaterede bestyrelsen, at der var
tilstreekkelig fri egenkapital til udlodningen i 2008 pa 92 mio. kr. Indklagede var efter en
vurdering af forholdene, herunder overvejelser omkring erkleringsafgivelsen, lovendringen
vedrarende drsregnskabslovens § 38 samt praksis omkring udlodning til begunstigelse af C
A/S, ikke uenig med bestyrelsen 1 dennes konklusion. Det var séledes videre — pa det pa
davarende tidspunkt foreliggende grundlag, herunder den indhentede juridiske redegerelse
og vurdering fra YY - indklagedes vurdering, at der ikke var risiko for bestyrelsesansvar for
fondens bestyrelse, ligesom det var vurderingen, at der kunne afgives blank pitegning uden
supplerende oplysninger, i hvilken forbindelse indklagede har anfort, at indklagede som led
1 udforelse af opgaverne efter god revisorskik har udvist integritet, objektivitet, fortrolighed,
professionel adfaerd, professionel kompetence og forneden omhu. At Erhvervsstyrelsen
postulerer noget andet, er ubegrundet og 1 ovrigt udokumenteret.

Indklagede har videre vedrerende Erhvervsstyrelsens kritik af C Fondens udlodning til @@ A/S
anfort, at der i ovrigt henvises til svarskriftets afsnit vedrerende B Fonden, herunder sarlig de to
responsa, der er afgivet af henholdsvis professor dr. jur. OO (responsum af 2. november 2011)
(fremlagt som bilag 8 af klager i 117/2011 og som bilag F af indklagede i 31/2011) og professor
dr. jur. PP (responsum af 12. april 2011) (fremlagt af indklagede som hhv. bilag B og Gi
117/2011 0og 31/2011), idet disse responsa indeholder en generel vurdering af sparekassefondenes
rdderum og derfor ikke kun er relevante for B fonden. At en fond kunne understette det
underliggende sparekasseselskab fremgar saledes ogsa af landsretsdommen (Fondssag I, V.L. B-
0652-10 af 17. marts 2016) (bilag Q), hvor Landsretten fandt, at udlodning/stette til det
underliggende sparekasse/bankselskab var omfattet af B Fondens forméalsparagraf.

Indklagede har pé denne baggrund sammenfattende gjort gaeldende, at Erhvervsstyrelsens
pastand om, at der er foretaget ulovlige udlodninger til @@ A/S, ikke er korrekt.

Indklagede har vedrerende klagepunkt 2 vedrerende uddeling fra C Fonden i regnskabsaret 2008,
selv om der ikke var frie midler, anfort, at klagepunktet vedrerer samme forhold som klagepunkt
1, hvorfor der indledningsvis henvises til bemarkningerne dertil. Som det fremgar heraf, var der
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som folge af @ndringen af arsregnskabslovens § 38 fri egenkapital pé tidspunktet for
udlodningen til det underliggende sparekasseselskab, og som anfert var det bestyrelsens
vurdering, at udlodningen var lovlig, og at der var plads til udlodningen i de frie reserver.
Bestyrelsen anforer sdledes i skrivelse af 6. maj 2010 til Erhvervs- og Selskabsstyrelsen:
"Vedrorende uddelingen i 2008 pad ca. 90 mill. kr. er denne uddeling sket af reserver, der pd dette
tidspunkt efter bestyrelsens opfattelse var frie reserver.” Det var séledes indklagedes vurdering,
at udlodningerne dels var lovlige efter fondens formal, dels kunne indeholdes 1 egenkapitalens
frie reserver, siledes som disse skulle opgeres efter loveendringen af arsregnskabslovens § 38 i
2008, en lovendring, der ifelge lovbemerkningerne kunne fortids- implementeres, hvilket
bestyrelsen valgte, jf. ogséd det fra advokatfirmaet YY indhentede notat (underbilag til bilag 5)
samt de deri indeholdte konklusioner og anbefalinger.

Som folge heraf var det indklagedes vurdering, at der ikke skulle afgives supplerende
oplysninger herom.

Indklagede har til klagepunkt 3 vedrerende klassifikation af kapitalandele indledningsvis anfort,
at fondens bestyrelse 1 2008 havde vurderet, at henholdsvis C A/S og TT A/S ikke var
datterselskaber af fonden. Indklagede har hertil fojet, at det forekommer bemarkelsesverdigt, at
Erhvervsstyrelsen — uden faktuelle holdepunkter herfor - fremforer en fortolkning af to
”datterselskaber” som et indiskutabelt faktum, uanset Erhvervsstyrelsen er bekendt med, at fonden
ikke havde stemmeflertal over disse kapitalandele, og videre er bekendt med, at problematikken
efterfolgende (og 2 ar for klagens fremsendelse) 1 2009 var blevet helt afklaret og med en
konklusion svarende til den behandling (associerede virksomheder), som kapitalandelen havde i
fondens arsrapport for 2008. Pa grund af stemmeloft havde fonden séledes kun ganske fa procents
stemmerettigheder i de to pengeinstitutter, og det forhold, at Erhvervsstyrelsen henviser til en
gammel fortolkningsmeddelelse af 20. januar 1998 vedrerende Ridets 4'de og 7°de direktiv,
@ndrer ikke ved den kendsgerning (’Substance over form”), at fonden ikke har stemmemajoritet
1 de to pengeinstitutter, men kun har ganske fa procents stemmerettigheder, og derfor ikke er et
datterselskab. Indklagede har videre fremfort, at Erhvervsstyrelsens klage séledes er ydermere
overraskende, nar henses til, at den af fondsbestyrelsen og af revisor valgte vurdering var i
overensstemmelse med de internationale regnskabsstandarder (IAS 27) om definitionen pa en
modervirksomhed og en dattervirksomhed.
I dageldende IAS 27 er i punkt 4 under definitioner siledes anfort:

“En dattervirksomhed er en virksomhed, ........, der er underlagt bestemmende

indflydelse af en anden virksomhed (kaldet modervirksomheden).”

Og af [AS 27’s afsnit 12 og 13 under ”Virksomheder omfattet af konsolidering” fremgér
videre:
”12. Koncernregnskabet skal omfatte alle modervirksomhedens
dattervirksomheder.
13. Bestemmende indflydelse formodes at foreligge, nar modervirksomheden
direkte eller indirekte gennem dattervirksomheder ejer mere end halvdelen af
stemmerettighederne i en virksomhed, med mindre det i scerlige tilfeelde klart kan
pavises, at et sadant ejerforhold ikke udgor en bestemmende indflydelse.
Bestemmende indflydelse foreligger ogsa, nar modervirksomheden ejer halvdelen
eller mindre end halvdelen af stemmerettighederne i en virksomhed, hvis der er:
a) Raderet over mere end halvdelen af stemmerettighederne i kraft an en aftale
med andre investorer,
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b) Befojelse til at styre de finansielle og driftsmeessige forhold i en virksomhed i
henhold til en vedteegt eller en aftale,
¢) Befojelser til at udpege eller afscette flertallet af medlemmer i bestyrelsen eller
et tilsvarende ledelsesorgan, og denne bestyrelse eller dette organ besidder den
bestemmende indflydelse pa virksomheden, eller
d) Rdderet over flertallet af stemmerne ved moder i bestyrelsen eller et
tilsvarende ledelsesorgan, og denne bestyrelsen eller dette organ besidder den
bestemmende indflydelse pa virksomheden.”
Det ser — som indledningsvist anfert i bemerkningerne vedrerende dette klagepunkt —
saledes ud til, at Erhvervsstyrelsen har baseret klagen pé fortolkningsmeddelelsens afsnit 52
fra EU-kommissionen fra januar 1998, hvilken fortolkningsmeddelelse ogsé er citeret i
klagen pé side 14 nederst, men vel og mearke citeret uden at have medtaget
fortolkningsmeddelelsens efterfolgende afsnit 53, der ogséa er relevant i ssmmenhangen. |
fortsaettelse af det af klager citerede afsnit 52 folger i fortolkningsmeddelelsen afsnit 53,
hvoraf bl.a. folger (jf. Kommentarer til arsregnskabsloven, 5. udgave af 1. februar 2007, side
1136):
“De begreensninger, der anfores i punkt 52, skal imidlertid ses i lyset af artikel
13, stk.3, litra aa), hvorefter en virksomhed kan udelades fra det konsoliderede
regnskab, nar betydelige og vedvarende hindringer i veesentlig grad begrenser
moderselskabets udovelse af sine rettigheder over denne virksomheds aktiviteter
eller ledelse.”
Det var netop tilfeldet i denne situation, hvor Fonden ikke kunne udeve en majoritetsaktionzrs
rettigheder pa grund af stemmebegransningen.

Indklagede har videre anfort, at Erhvervsstyrelsens afgarelse af 7. juli 2010 er ukorrekt, herunder
ikke deekkende for de faktiske forhold, ligesom afgerelsen ikke synes at tage hensyn til hverken
grundprincippet ’substance over form” eller synes at vaere 1 overensstemmelse med definitionen 1
de internationale regnskabsstandarder IAS 27, 1 hvilken forbindelse indklagede har tilfojet, at de
internationale regnskabsstandarder IAS og IFRS i vasentlig grad generelt anvendes ved
fortolkning af arsregnskabslovens rammebestemmelser mm.

Indklagede har videre bemarket, at den dageldende definition i arsregnskabsloven vedrerende
moder/datterselskaber blev praciseret allerede 1 2009, hvorefter det direkte fremgik, at
stemmeretsbegreensninger var afgerende, og videre, at safremt der ikke besiddes eller kan
disponeres over flertallet af stemmer (f.eks. som folge af stemmeloft), er der ikke tale om en
dattervirksomhed. I henhold til denne pracisering af koncerndefinitionen ved lovandringen i 2009
fremgik det sdledes direkte, at to selskaber som C A/S og TT A/S ikke pé nogen made kunne anses
for datterselskaber af fonden og derfor heller ikke hverken kunne eller skulle konsolideres ind i
koncernregnskabet. Dette forhold om, at lovaendringen 1 2009 ville medfere, at de to selskaber
ikke kunne anses for datterselskaber og ikke kunne konsolideres ind i koncernregnskabet,
redegjorde Fondens bestyrelse for i sit brev af 6. maj 2010 til Erhvervs- og Selskabsstyrelsen, hvilket
styrelsen tog til efterretning, jf. Erhvervs- og Selskabsstyrelsens brev af 7. juli 2010 til Fonden
(bilag 3 nederst side 8). Det havde varet mere naturligt, om Erhvervs- og Selskabsstyrelsen havde
vurderet, om fondens fortolkning af ejerskabet af de to kapitalandele kunne rummes inden for den
behandling, som bestyrelsen havde fundet retvisende. Det virker derfor overraskende, at
Erhvervsstyrelsen ud over at traeffe sin kontroversielle afgerelse 1 2010 valgte 1 ar senere at
indbringe indklagede for Revisornavnet for det samme forhold.

Indklagede har afslutningsvis bemarket, at klassifikationen af C A/S og TT A/S 1 arsrapporten for
2008 var korrekt, og at revisionspategningen i arsrapporten for 2008 ogsa var korrekt, og at der
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séledes ikke skulle vere taget forbehold for de nevnte to kapitalandeles klassifikation 1
arsrapporten.

Indklagede har i sit afsluttende processkrift til det af klager anforte - hvorefter klager afviser, at
de to banker skal betragtes som associerede selskaber som folge af stemmebegrensninger samt,
at EU-retten har forrang for de internationale regnskabsstandarder, nar arsregnskabslovens
fortolkes - anfort blandt andet felgende:

" ... Klager efter Indklagedes vurdering misbruger begrebet ved uden videre at anfere, at
kun Kommissionens fortolkningsmeddelelse 52 fra 1998 er at sidestille med "EU-retten”
vedrerende den pdgaldende problemstilling, hvorimod den efterfolgende
fortolkningsmeddelelse 53 ifolge Klager ikke er relevant i denne sammenhang. Dette er
Indklagede ikke enig 1, jf. ogsd efterfolgende argumenter og referencer vedrerende
problemstillingen:

Vedrerende "EU-retten” og nevnte fortolkningsmeddelelser skal henvises til bogen

» Arsrapporten, Kommentarer til arsregnskabsloven”, 3. udgave, fra september 2001.
Bogens forfattere er Olaf Hasselager fra Erhvervs- og Selskabsstyrelsen samt Aksel Runge
Johansen, Jens Otto Damgaard og Henrik Steffensen.

Bogens del 1, afsnit B har titlen: ~Arsregnskabsloven mellem regnskabsdirektiverne og de
internationale regnskabsstandarder” (side 62-78).

I det pdgaldende afsnit indgar felgende (side 68):

?2.6. Fortolkningsmeddelelsen fra 1998

Kommissionen har offentliggjort Fortolkningsmeddelelse af 20. januar 1998 (XV/7009/97-
DA) vedrarende bestemte artikler i 4. og 7. direktiv. Emnerne heri er valgt efter droftelser
savel i Kontaktkomite (jf. 4. direktivs art. 52), som i Det radgivende Regnskabsforum
(etableret af Kommissionen i 1990 bestdende af repreesentanter for standardscettende
organer og regnskabsbrugere og —afleggerne).

Fortolkningerne repreesenterer ikke nodvendigvis medlemsstaternes opfattelse og er derfor
ikke forpligtende for disse. De foregriber heller ikke eventuelle afgorelser, som EF-
Domstolen madtte treeffe. Disse fortolkninger er indarbejdet i kommentarerne pd relevante
steder.”

Det fremgér séledes, at fortolkningerne ikke er forpligtende for medlemsstaterne.

I samme bog: ”Arsrapporten, Kommentarer til drsregnskabsloven”, 3. udgave er i det
tilherende afsnit ved- rorende drsregnskabslovens § 114, stk. 2, nr. 1 bl.a. anfert (side 697):
”Vedvarende hindringer i udovelse af rettigheder

I bemcerkninger til det oprindelige lovforslag (§1, nr.2 ad § 2b, stk.1 nr.2, til lov nr.
308/1990) anfores, at bestemmelsen:

..... sigter til de tilfeelde, hvor moderselskabet i realiteten er frataget muligheden for at
udove de rettigheder, der er grundlaget for koncernforholdet. Der kan f.eks. veere tale om
en dattervirksomhed, der har hjemsted i et land, der pa grund af undtagelsestilstand eller
krig leegger retlige eller faktiske hindringer i vejen for udovelse af den bestemmende
indflydelse pa dattervirksomhedens ledelse, eller ligefrem bdndlegger veesentlige
aktiviteter af betydning for erhvervsaktiviteterne.

Endvidere er den rettet mod tilfeelde, hvor modervirksomheden nok besidder flertallet af
stemmerne i selskabet, men er forhindret i at udove bestemmende indflydelse pa grund af
f-eks. et stemmeloft.”
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I det for Klagen relevante forhold, var der netop tale om et stemmeloft, endda et markant
lavt stemmeloft, idet det udgjorde henholdsvis 1 % og 5 % af aktiekapitalerne i de to
pagaldende banker.

Klagers bemerkninger i klagereplik af 23. marts 2018 virker pd ovennavnte baggrund som
et subjektivt indleg eller fortolkning, der ikke burde kunne danne grundlag for indsigelse
mod Fondens klassifikation af sine kapitalandele i de to banker som associerede
virksomheder."

"I den forbindelse kan ogsa henvises til bogen “Supplement til Arsrapporten Kommentarer
til arsregnskabs- loven”, 4. udgave fra oktober 2004. Bogens forfattere er nu Lykke
Nielsen og Jan-Christian Nilsen fra Erhvervs- og Selskabsstyrelsen, samt fortsat Jens Otto
Damgaard og Henrik Steffensen. I bogen er ovennavnte problemstilling taget op pa side
89-90 i relation til "Koncernregnskabspligten™:

I de tilfeelde, hvor lokal lovgivning forer til, at der statueres koncernregnskabspligt,
risikerer selskabet, at IFRS ikke krcever koncernregnskab, fordi man i henhold til IAS 27’s
koncerndefinition ikke anser tilknytningsforholdet for at veere en koncern. Der er f.eks.
tilfeeldet, hvis et selskab besidder 55% af aktierne i en andet selskab, men via et
vedteegtsbestemt stemmeloft har fdet begreenset sin stemmeret. I sddanne tilfeelde anser
danske regler aktiebesiddelsen for at veere et koncernforhold, mens der efter IAS 27 ikke
foreligger et koncernforhold, eftersom IAS 27 krcever, at der kan udoves bestemmende
indflydelse. Efter de danske regler vil det dog veere muligt at udeholde virksomheden for
konsolideringen, da der ikke kan udoves bestemmende indflydelsen. Efter de danske regler
kan der sd undlades at udarbejde koncernregnskab, hvis alle datterselskabet kan
udeholdes af koncernregnskabet. I sadanne tilfeelde vil der opnds samme resultat efter
IFRS og ARL, om end ad forskellige veje”’. Generelt skal anfores, at siden den “ny”
arsregnskabslov 1 2001, er der til fortolkning af rsregnskabsloven anvendt IFRS (IAS)
standarder, saledes som standarderne var 1 2001. I den forbindelsen kan anferes, at der 1
lovbemarkningerne til den seneste “nye” drsregnskabslov fra 2015 ogsa er henvisninger til
IFRS/IAS standarder. Séledes er det i det indledende afsnit pd side 27 anfort:

”Den nuveerende arsregnskabslov er fra 2001. Der er dog foretaget en del cendringer i
arsregnskabsloven over drene. Ved lovens tilblivelse i 2001 var det tilsigtet, at danske
virksomheder skulle veere omfattet af en rammelov, som ikke hindrede brug af
bestemmelserne om indregning og maling (veerdianscettelse) i IFRS. Dette mal blev pa
langt de fleste punkter opndet i 2001 inden for de rammer, som var mulige i forhold til de
dagceeldende direktiver.

Over arene er der sket en reekke cendringer af IFRS, ligesom visse forskelle, der var i 2001
mellem direktiverne og IFRS er fjernet. Pd visse omrdder indebcerer det nye
regnskabsdirektiv, at der er foretaget en tilpasning af arsregnskabsloven til IFRS, mens det
pd andre omrdder er en mulighed at foretage en sadan tilpasning, uden at det er i strid
med direktivet. Det vil give en international tilpasset lov, som giver regnskaber af hoj
kvalitet og ikke mindst vil gavne de internationalt orienterede virksomheder. "

Revisornavnets begrundelse og afgerelse:
I medfer af § 57, stk. 3, i lov nr. 468 af 17. juni 2008 og i medfer af § 57, stk. 3, i nugaeldende lov,
jf. lovbekendtgerelse nr. 1167 af 9. september 2016 om godkendte revisorer og
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revisionsvirksomheder (revisorloven) afgeres spergsmal om overtradelser, der er begdet for
lovenes ikrafttreedelse, efter de hidtil geeldende regler. Disse sager afgeres derfor efter de pa
tidspunktet for revisionspategningerne gaeldende bestemmelser, jf. dog nedenfor om
sanktionsfastsettelsen.

Sag nr. 31-2011, B-fonden.

Klagepunkt 1
Revisornavnet leegger til grund, at B-fonden radede over en ferielejlighed 1 [land] 1 [land], som B-

fonden stillede til radighed for blandt andet medlemmer af B bank A/S’ ledelse og indklagede.
Indklagede gjorde efter det oplyste brug af denne lejlighed i ca. 14 dage i april/maj 2007 og i ca. 3
dage i juni 2008.

Det ma lagges til grund, at der var tale om et ferieophold for indklagedes vedkommende, idet der
ikke foreligger oplysninger om, at opholdene fandt sted i forbindelse med et bestyrelsesmade eller
anden professionel aktivitet. Indklagede betalte ikke for nogen af de to ophold, for efter at en avis i
efteraret 2008 havde omtalt forholdet. Det fremgar endvidere af sagens oplysninger, at de ansatte i
B Bank A/S var af den opfattelse, at indklagede ikke skulle betale for sit ophold, jf. mail af 20.
september 2010 fra B bank A/S til Erhvervsstyrelsen. Pa denne baggrund finder Navnet ikke at
kunne tilleegge indklagedes oplysninger om, at hans manglende betaling for de to ophold skyldes en
forglemmelse, betydning ved sagens afgerelse.

Efter de foreliggende oplysninger om det vederlag, som ejeren af lejligheden modtog pa arligt
150.000 kr. i direkte betaling og derudover en kredit pd favorable vilkar, der ville sikre ejeren et
betydeligt afkast, legger Naevnet til grund, at et tilsvarende ophold pa normale forretningsmaessige
vilkér ville have indebaret en ikke ubetydelig privat udgift for indklagede.

Indklagede afgav revisionspategning pa arsrapporten for B-fonden for 2007 den 26. maj 2008,
hvilket var efter hans forste benyttelse af lejligheden og kort for den anden.

Det fremgér af den dagaldende revisorlov, lov nr. 302 af 30. april 2003, med senere @ndringer, §
11, at revisor ikke m4 udfere opgaver som omhandlet i revisorlovens § 1, stk. 2, nar der foreligger
omstandigheder, der er egnede til at vaekke tvivl hos en velinformeret tredjemand om revisors
uathangighed. Det fremgér yderligere af samme lovs § 11, stk. 2, nr. 5, at trusler mod revisors
uathangighed altid antages at foreligge, nér revisor i evrigt har en gkonomisk forbindelse med den
virksomhed, om hvis forhold erkleringen skal afgives, medmindre den ekonomiske forbindelse
sker pa almindelige forretningsmeessige vilkar og er ubetydelig. I det veesentlige tilsvarende
bestemmelser findes 1 den nugeldende revisorlovs § 24, jf. § 1 og § 2, stk. 1, nr. 4 1 bekendtgerelse
nr. 735 af 17, juni 2016 om godkendte revisorers og revisionsvirksomheders uathengighed.

Neavnet finder at indklagedes gentagne vederlagsfrie brug af en ferielejlighed under de angivne
omstendigheder mé anses for at veere egnet til at vaekke tvivl om indklagedes uathengighed.
Neavnet finder derfor, at indklagede ved afgivelsen af den omhandlede erklaering af 26. maj 2008
var inhabil og at indklagede herved har handlet i strid med god revisionsskik.

Indklagede findes derfor skyldig i dette klagepunkt.

Ved sanktionsfastsettelsen skal der tages hensyn til, at de generelle krav til revisors uathaengighed
er skarpet ikke ubetydeligt siden 2008, ligesom inhabilitet af en karakter som den foreliggende nu
vurderes som vasentlig mere alvorlig end tilfeldet var pd davarende tidspunkt. Naevnet har taget
hensyn hertil ved sanktionsfastsattelsen, jf. herom nedenfor.

78



Klagepunkt 2.
Det fremgér af arsrapporten for B Fond, senere B-fonden, for 2004, at fonden ved regnskabsérets

afslutning havde en egenkapital pa 208.376 tkr. og at drets resultat var 42.783 tkr. I egenkapitalen
var indeholdt en reserve for nettoopskrivning efter indre verdis metode pa 101.677 tkr.

I &rsrapporten for 2005 var egenkapitalen 1.219.872 tkr. og arets resultat 660.790 tkr. Det er anfort i
ledelsens beretning, at regnskabsprincipperne er @ndret, sdledes, at kapitalandele i bersnoterede,
associerede virksomheder er optaget til dagsveerdi, jf. gengivelsen af beretningens afsnit om
anvendt regnskabspraksis ovenfor. Dette har, som ogséd anfort i beretningen, medfert en meget
vasentlig foragelse af fondens egenkapital og et vaesentligt forbedret driftsresultat, idet resultatet af
den foretagne praksisendring er indregnet direkte pé egenkapitalen. Indklagede har i forbindelse
med sagens behandling i Navnet og under heringen forud herfor oplyst, at han modtog en
henvendelse fra fondens ledelse om hvorvidt det ville vaere muligt at foretage @ndring af
regnskabsprincipperne saledes, at kapitalandele 1 bersnoterede, associerede virksomheder blev
optaget til dagsvaerdi. Indklagede har efterfolgende afgivet sakaldt ”blank” pategning pa fondens
arsregnskaber for 2005 den 22. maj 2006, for 2006 den 1. juni 2007 og for 2007 den 26. maj 2008,
jf. ovenfor under klagepunkt 1.

I brev af 10. maj 2010 til Erhvervsstyrelsen har indklagede herom anfert, at han var enig i, at
berskursen péd fondens aktier 1 B-bank A/S gav et mere relevant og palideligt udtryk for den rette
vardi af dette aktiv og at en @ndring af regnskabsprincipperne derfor ville vaere 1 overensstemmelse
med arsregnskabslovens § 11. Der er herefter ikke tvivl om, at indklagede har vearet fuldt bevidst
om den foretagne @ndring og den heraf folgende meget vasentlige stigning i sével fondens resultat
som dens egenkapital.

Neavnet bemarker, at det folger af fondens vedtaegter § 2, at denne ikke ville kunne athende sine
aktier 1 B-bank A/S som led i almindelig investering. Navnet finder pa denne baggrund, at fonden
ikke kan sidestilles med eller betragtes som en investeringsvirksomhed. Som felge heraf burde
indklagede ikke have tiltradt ledelsens forslag om @ndring af regnskabspraksis. Indklagede burde
derfor ogsé have taget forbehold for den skete opgerelse af vaerdien af aktierne i B - bank A/S 1
sével 2005, 2006 som 2007. Den af indklagede paberabte bestemmelse 1 drsregnskabslovens § 11
indeholder ikke hjemmel til sa vaesentlige @ndringer. Det bemarkes, at en angivelse af forskellen
mellem indre verdi og aktuel berskurs kunne have varet illustreret ved en note, jf. bestemmelsens
stk. 2 om muligheden for at meddele yderligere oplysninger. Nevnet finder derfor, at de tre
arsrapporter indeholder vasentlig fejlinformation.

Serligt vedrerende arsrapporten for 2007 bemerkes, at den af indklagede paberabte @ndring af
arsregnskabslovens § 38 herefter heller ikke kan tilleegges betydning, da fonden ikke var en
investeringsvirksomhed. Endvidere var lovaendringen ikke vedtaget af Folketinget pd det tidspunkt,
hvor indklagede pategnede arsrapporten. Uanset de forventninger om ikrafttredelse som indklagede
matte have haft, kan den senere &ndring af loven derfor ikke tillegges betydning ved afgerelsen af,
om der foreligger en overtredelse af god revisionsskik pé tidspunktet for pategningen.

Indklagede findes derfor skyldig i dette klagepunkt.

Klagepunkt 3

Under dette klagepunkt har klageren gjort geeldende, at indklagede ”ikke havde opnéet en
tilstraekkelig forstaelse for B-fonden”. Naevnet bemarker indledningsvis, at klagepunktet er ganske
bredt formuleret og efter Naevnets opfattelse kun 1 begraenset omfang specificeret.
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Mod indklagedes benagtelse og under henvisning til dennes redegerelse 1 svarskriftet, side 83,
finder Neevnet ikke, at klager har fort bevis for, at indklagede ikke generelt har skaffet sig et
tilstreekkeligt kendskab til og overblik over fondens forhold.

Neavnet finder ikke, at det forhold, at T underskrev ledelsens regnskabserklering i sig selv burde
have givet indklagede anledning til at reagere. Derimod burde indklagede have varet opmarksom
pa, at regnskabserkleringen i mangel af en ansat, daglig ledelse burde have varet skrevet under
tillige af tegningsberettigede for fonden. Dette burde indklagede have reageret overfor. Pa dette
punkt findes indklagede skyldig. Indklagede frifindes i ovrigt for dette klagepunkt.

Klagepunkt 4.
Nevnet kan tiltrede det af indklagede anforte om, at efterfolgende reguleringer af bogferingen er

almindeligt foreckommende og ikke i sig selv kan betragtes som udtryk for manglende overholdelse
af bogferingsloven. Indklagede findes derfor heller ikke at have tilsidesat god revisionsskik ved
ikke at have afgivet en supplerende oplysning herom. Navnet bemerker, at egentlige antedateringer
ikke er dokumenteret. Indklagede frifindes for dette klagepunkt.

Klagepunkt 5.
Vedrerende udbetaling af belgb til V og U.

Neavnet legger til grund, at B-fonden 1 2005, 2006 og 2007 udbetalte betydelige beleb til V og U.
Dette skete i en periode, hvor der ikke var ansatte i fonden, hvilket de to belebsmodtagere heller
ikke var. Uanset den af indklagede péberabte tvivl om fortolkningen af lovgrundlaget burde det
have stéet indklagede klart, at det var i strid med fondens formal at tildele sa store belab til
personer, der end ikke var ansatte i fonden. Det bemerkes, at det ved Vestre Landsrets dom af
[dato] 2013 ogsé er antaget, at udbetalingerne var i strid med fondens formal, idet landsretten
anforer (side 52), at ”fondens formdlsbestemmelse uanset den brede formulering ma fortolkes 1
overensstemmelse med grundlaeggende fondsretlige regler”. Navnet finder 1 ovrigt ikke, at
indklagede har dokumenteret, at der skulle have veret en fast praksis fra de relevante myndigheders
side om, at sddanne uddelinger skulle veere lovmedholdelige. Ved ikke at have afgivet supplerende
oplysninger om disse uddelinger har indklagede handlet i strid med god revisionsskik.

Vedrerende B-bank A/S’ overtagelse af X A/S.

Ved Vestre Landsrets updankede dom af [dato] 2016 er det fastsléet, (side 285 ff) at aftalerne om
put-optionerne ikke er indgéet pad markedsvilkdar og ma anses som stette til banken. Selvom denne
stotte 14 inden for fondens formal om pd enhver méade at stotte banken, havde denne stotte karakter
af uddelinger og stetten skulle derfor have vaeret behandlet efter de regler herom, der fremgik af lov
om erhvervsdrivende fonde. Det er endvidere fastslaet, (side 288) at indklagede ved ikke at have
rddgivet herom, herunder om at indgaelsen af optionen kunne blive betragtet som uddeling, har
handlet ansvarspadragende overfor fonden. Navnet laegger landsrettens fortolkning af det relevante
lovgrundlag til grund. Naevnet kan séledes pa baggrund af landsrettens dom ikke tilleegge det
betydning, at indklagede, der ikke har anket dommen, er af den opfattelse, at landsrettens vurdering
af, om der forela uddeling, ikke er korrekt. Naevnet bemarker, at det heller ikke i denne relation kan
tilleegges betydning, at indklagede af andre arsager blev friholdt for at betale erstatning. Det
forhold, at indklagede burde have radgivet om uddeling, kan ikke i sig selv fore til at paleegge
indklagede et disciplin@ransvar, da radgivning ikke er omfattet af Navnets kompetence. Imidlertid
finder Neevnet, da der var tale om uddeling, at indklagede burde have afgivet en supplerende
oplysning herom 1 sin pategning pa arsrapporten for 2005.

Da ogsé de ydede tilskud pa 750.000 kr. for hvert af arene 2006 og 2007 ma anses for uddeling,
burde indklagede i sine pategninger pé arsrapporterne for 2006 og 2007 have afgivet en supplerende
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oplysning om uddeling af 750.000 kr. Ved at undlade dette har indklagede handlet i strid med god
revisionsskik. Indklagede findes derfor skyldig i dette klagepunkt.

Sag nr. 117- 2011, C Fonden.

Klagepunkt 1-2
Navnet bemarker, at det af den pé erklaeringstidspunktet gaeeldende lov om erhvervsdrivende fonde
§ 41 fremgar:

Til uddeling kan anvendes belob, der i fondens senest godkendte darsrapport er opfort som
overfort overskud og reserver, med fradrag af overfort underskud. Folgende kan dog ikke
anvendes:

1) Reserver for opskrivning efter indre veerdis metode,

2) alle ovrige opskrivnings- og opreguleringsreserver samt

3) reserver, der er bundne i henhold til vedtcegter.

Det fremgér séledes utvetydigt direkte af lovens ordlyd, at grundlaget for udlodning er ” fondens
senest godkendte arsrapport”. Det er tillige anfort af fondens bestyrelse i brev af 6. maj 2010 til
klager, at bestyrelsen var af den opfattelse, at betingelsen ikke skulle tages sa bogstaveligt.
Bestyrelsen var saledes selv opmarksom pa forholdet.

Neavnet finder pa denne baggrund og tillige henset til den meget betydelige storrelse af uddelingen
som blev muliggjort pd grund af den @ndrede opgerelse af det belab, der var til radighed til
udlodning, at indklagede ved sin revision - dels for sd vidt angér revisionen af fondens egenkapital,
dels for sd vidt angér revisionen af uddelinger - burde have udfoert revisionen med en sdédan omhu
og professionel tilgang, at han havde indset, at uddelingerne var - eller i det mindste kunne vere - i
strid med fondslovgivningen, og at indklagede derfor burde have afgivet en supplerende oplysning
herom i sin pategning af 20. maj 2009 jf. erklaeringsbekendtgerelsens - savel dagaeldende som
nugeldende - § 7. Sarligt burde det forhold, at uddelingerne langt oversteg de frie reserver, have
givet indklagede anledning til neermere overvejelser. Ved ikke at have udfert sin revision med den
fornedne omhu og omhyggelighed og ved at have undladt at afgive en supplerende oplysning om
forholdet, har indklagede tilsidesat god revisorskik, jf. revisorlovens § 16.

Navnet bemarker 1 denne forbindelse, at uddelinger baseret pa reserver, som ikke er opstaet
lovligt efter arsregnskabsloven, ogsa indebarer en overtraedelse af § 41 - nu § 78 - i lov om
erhvervsdrivende fonde. Det forhold, at indklagede kan henvise til flere juridiske responsa
vedrerende spergsmaél i forbindelse med uddelinger fra erhvervsdrivende fonde, kan ikke - 1
relation til dette klagepunkt og den heri anforte konkrete klage - fore til et andet resultat.

Neavnet finder endvidere at indklagede ikke som offentlighedens tillidsrepreesentant ukritisk

kunne henholde sig til et responsum afgivet af fondens advokat.

Det tilfojes, at Naevnet ved afgerelsen har lagt til grund, at C Fonden ikke i forbindelse med sin
maling af aktier i C A/S for regnskabsaret 2007 kunne anvende princippet 1 dageldende
arsregnskabslovs § 38, idet fonden ikke opfyldte lovens krav om at vare en
investeringsvirksomhed.

Klagepunkt 3

Neavnet kan af de af klager pdberdbte grunde tiltraede, at de fonden tilherende kapitalandele i C A/S
og TT A/S rettelig burde have veret optaget i arsrapporten for 2008 som datterselskaber.
Indklagede burde derfor ogsa have taget forbehold for klassifikationen. Nevnet finder dog at dette
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konkret har veret uden vasentlig betydning og at forholdet mé betegnes som verende af mindre
alvorlig karakter.

For sa vidt angar indklagedes henvisning til EU-Kommissionens fortolkningsmeddelelse
vedrerende bestemte artikler 1 Radets fjerde og syvende regnskabsdirektiv, 20.01.1998, afsnit 53,
bemarker Naevnet, at afsnittet omhandler muligheden for udeladelse af det konsoliderede regnskab
og ikke den regnskabsmaessige klassifikation af kapitalandelen i arsregnskabet.

Sanktionsfastsaettelsen (begge sager)

Ved fastsattelse af sanktioner folger Naevnet principperne 1 straffelovens almindelige del, herunder
straffelovens § 3. Efter straffelovens § 3 er udgangspunktet, at sdfremt straffelovgivningen pé
tidspunktet for foretagelsen af den strafbare handling er forskellig fra straffelovgivningen pa
afgorelsestidspunktet, afgeres spergsmalet om strafbarhed og straf efter den senere lov, dog at
afgerelsen ikke derved mé blive strengere end efter den @ldre lov. Dette har ogsa vaeret Nevnets
praksis efter de @ndringer i formildende retning, der blev gennemfort ved lov nr. 631 af 8. juni 2016
om @ndring af revisorloven.

Ved fastsattelsen af sanktionen ma der 1 skaerpende retning tages hensyn til, at indklagede er fundet
skyldig i et betydeligt antal overtredelser, herunder af helt grundleeggende krav til god
revisionsskik, og vedrerende aktiver af meget betydelig vaerdi. Omvendt ma der i formildende
retning legges vaegt pa, at sagen har varet udsat i en meget lang periode, uden at dette skyldes
indklagedes forhold. Serligt vedrerende den konstaterede inhabilitet bemarkes, at Naevnet ikke
finder, at den efter praksis seedvanlige bade pa 100.000 kr. skal indga fuldt ud i badefastsettelsen,
da forholdet, selvom det ogsé pa gerningstidspunktet var en tilsidesattelse af god revisionsskik,
ville vaere blevet bedemt mindre alvorligt efter dagaeldende praksis, end tilfeldet er pa
afgorelsestidspunktet. Efter en samlet bedemmelse fastsattes baden, der tillige er fastsat efter
princippet 1 straffelovens § 89, jf. kendelse af 14. august 2015, til 150.000 kr.

Thi bestemmes:
Indklagede, thv. statsautoriseret revisor A, palaegges en bade pd 150.000 kr.
Kendelserne offentliggeres, jf. revisorlovens § 44, stk. 8, jf. § 47c.
Revisorn@vnets kendelse kan indbringes for domstolene. I medfer af revisorlovens § 52a skal
indbringelsen ske senest 4 uger efter, at kendelsen er meddelt den pageldende. Retten kan dog

undtagelsesvis tillade, at kendelsen indbringes efter udlebet af fristen, nar ansegning herom
indgives inden 6 maneder efter, at kendelsen er meddelt den padgaldende.

Henrik Bitsch
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