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EXECUTIVE SUMMARY

This master thesis will focus on how different management constellations influence the risk of
management fraud, including asset abuse and accounting manipulation and furthermore the
possibly civil liability for auditor and management in related hereto. The constellations imply among
other things which structure the company have elected, whether is it one- or two-tiered board.
Furthermore, if the company is managed by the owner or by an external person. In case of the
company has a two-tiered management it is relevant to look, whether the members of the

supervisory board are professional or not and if the members are related to the owner or not.

To answer the question above, there will an expound part in the thesis, that will provide foundation
for answering how different management constellations influence the risk of management fraud.
This implies a description of how different management constellations are represented in Denmark,
current law for the respective parts of a Danish corporate and their responsibility in relation to
management fraud. In addition, there will also be an account of the auditor’s responsibility in
relation to management fraud. Furthermore, there will be a general description of fraud, including
management fraud. To examine and analyze the problem the principal-agent theory is used

together with the fraud triangle.

By extension of the above-mentioned, this thesis will also examine the civil liability for auditor and
management in relation to management fraud. This part includes a description of the relevant
Danish current law regarding liability and analysis of relevant sentences, which includes

management fraud to illuminate the problem definition.

The result of this thesis concludes, that there is a difference in relation to the risk of management
fraud depending on the management constellations and that may be a civil liability for management
and auditor if they haven’t fulfilled their respective obligations and the terms for such a liability at

the same time are fulfilled.
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Kapitel 1 - Indledning

Medierne er i dag en vigtig informationskilde for, hvad der sker rundt omkring i verden. | denne
forbindelse forekommer der ofte informationer omkring virksomheder, bade pa internationalt og
nationalt plan, hvor der er udgvet gkonomisk kriminalitet, herunder besvigelsestyperne misbrug af
aktiver og regnskabsmanipulation, som i vaerste tilfaelde er endt i virksomhedens endeligt. Al denne
postyr og omtale i medierne, skaber som en selvfglgelighed en urolighed blandt virksomheders
interessenter, hvorfor der pa globalt plan er sat yderligere fokus pa omradet omkring besvigelser.
Hertil spillede szerligt sagen om Enron, der gik konkurs i 2001 i medierne, hvilket gjorde, at der for
alvor blev rettet fokus mod ledelsesbesvigelser og anden gkonomisk kriminalitet foretaget af
ledelsen, deres samarbejdspartnere og virksomhedens reviderende revisor. Finanskrisen og de

dertilhgrende konkurser har sat yderligere fokus herpa.!

Ovenstdaende elementer har gjort, at der sket en raekke skaerpelser i forhold til revisorerhvervet og
sket en udbygning og detaljering af de regnskabsretlige og revisionsfaglige omrader i forhold til
besvigelser. Dette omfatter blandt andet skezerpelser af revisorloven, hvor revisor skal
godkendes/certificeres for at kunne revidere finansielle virksomheder,? krav om adskillelse af
revision og radgivning, skaerpelse til rotationskrav i forhold til virksomheder af offentlig interesse. |
forhold til skeerpelsen ved besvigelser, ses dette med indfgrelsen af RS 240 i 2003, senere skaerpelse
heraf i 2006 og sidst den nugzeldende ISA 240.3 Skaerpelserne i RS 240 gjorde, at besvigelserne kom
til at spille en stgrre rolle internt i revisionsteamet samt udadtil for ledelsen. Dette kom bl.a. til
udtryk i et krav om et planlaegningsmgde for revisionsteamet, som har til formal at opna forstaelse
af virksomhedens besvigelsesrisikofaktorer. Hertil, at revisor skal indhente skriftlige erklaeringer om
ledelsens anerkendelse af deres ansvar ift. besvigelser, selskabets interne kontroller, ikke-
korrigeret fejlinformation fundet af revisionen, at ledelsen har givet alle veesentlige oplysninger om
konstaterede eller formodning om besvigelser og sidst ledelsens risikovurdering.* Den nugaldende

ISA 240 aflgste RS 240 i 2010 og har er skeerpet fokus pa besvigelser igennem hele

! Halling-Overgaard, Sgren: “Revisors Erstatnings & Disciplinaeransvar”, Jurist- og @konomiforbundets forlag, 4.
udgave, 1. oplag, 2014, s. 169-171

2 Lov 2013-06-12 nr. 617 om aendring af revisorloven og lov om finansiel virksomhed § 2

3 Halling-Overgaard, Sgren: “Revisors Erstatnings & Disciplinaeransvar”, s. 169-171

4 RR.1.2006.44: "RS 240 (ajourfgrt) revisors ansvar for at overveje besvigelser ved revision af regnskabet”
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revisionsprocessen fra planlaegningen, revisionshandlinger, vurdering, rapportering og at

revisionen endvidere skal foretages med god revisorskik.”

Enron er just en af mange erhvervsskandaler, som har praeget overskrifterne i nyhedsmedierne. Her
kan naevnes sager som Memory Card, Nordisk Fjer, Genan, Gate Gourmet, IT Factory og mange flere.
Den seneste tids skandaler har gjort, at virksomheders interessenter herunder aktionzerer, ledelse,
kreditorer, medierne m.fl. har rettet blikket mod besvigelser, hvorfor revisors fokus herpa ogsa er
stigende. Endvidere er der ifglge Sgren Halling-Overgaard en stigning i antallet af erstatningssager,

der vedrgrer besvigelser.®

Efter de talrige erhvervsskandaler er samfundets gjne rettet mod virksomhederne, deres ledelse
samt revisor, hvorfor der bl.a. er sket en skaerpelse pa revisionsomradet ift. besvigelser, men at der
samtidig med skaerpelserne er en tendens til et stigende antal erstatningssager for revisor og
ledelsen, der vedrgrer besvigelser, er interessant. Ovenstaende problemfelt anses som et aktuelt
og problematisk omrade, der har relevans for ledelsen og revisors nuvaerende arbejde. | denne
sammenhang er det interessant at undersgge, hvorledes forskellige ledelseskonstellationer har
indvirkning pa besvigelsesrisikoen. Herunder om en hundredeprocent ejerledet selskab foretraekkes
fremfor en eksternledelse set i forhold til besvigelsesrisikoen. Det kan endvidere veere relevant at
kigge pa, hvordan vil en ikke-professionel og professionel bestyrelse vil have en indvirkning pa
besvigelsesrisikoen. Er der forskel og kan det blive noget revisoren kan drage nytte af i sin fremtidige

revision.

Yderligere er der spgrgsmalet om, hvorvidt ledelsen og revisor er stillet i forbindelse med
ledelsesbesvigelser. Hertil er det interessant at undersgge parternes erstatningsansvar, szerligt i
kraft af, at besvigelser fylder mere i revisors hverdag, og at der er en stigende tendens til
erstatningssager, der omhandler besvigelser. Ovenstaende elementer og dertilhgrende undren

leder til felgende problemformulering.

5 Halling-Overgaard, Sgren: “Revisors Erstatnings & Disciplinaeransvar”, s. 174, 178
6 Halling-Overgaard, Sgren: “Revisors Erstatnings & Disciplinaeransvar”, s. 171

Side 9 af 108



1.1 Problemformulering
Hvilken indflydelse har forskellige ledelseskonstellationer pa risikoen for ledelsesbesvigelser, og

hvilket erstatningsansvar kan ledelsen og revisor risikere at padrages, hvis der foretages

ledelsesbesvigelser?

1.2 Afgraensning
Som det fremgar af problemformuleringen, er der afgreenset til ledelsesbesvigelser, hvorfor

besvigelser foretaget af medarbejdere og eksterne parter og evt. sammensvaergelser blandt disse
ikke behandles. Denne afgransning foretages med en bevidsthed om, at ledelseskonstellationer
ogsa her kan have en indflydelse pa besvigelsesrisikoen, og at der kan vaere erstatningsansvar
forbundet herved for bade ledelsen og revisor. Ydermere afgranses der til en primaer behandling af
kapitalselskaber, herunder aktieselskaber og anpartsselskaber, da disse anses som vaerende de mest
anvendte selskabstyper i Danmark, der er underlagt revisionspligten. Herudover afgraenses der fra

en behandling af tilsynsradet, og skyldes dens manglende anvendelse i praksis.

| problemformuleringen naevnes forskellige “ledelseskonstellationer”. Dette begreb anvendes ikke i
revisions- eller den selskabsretlige litteratur, men anvendes i denne afhandling med en beveeggrund
om, at dette er et bredere begreb end eksempelvis ledelsesstruktur i selskabsretten. Her er det
netop kun, hvorvidt der er tale om enstrenget eller tostrenget ledelsesstruktur, men der kan
argumenteres for, at det er relevant at kigge pa flere parametre i forhold til ledelsen, sarligt nar
dette er ift. ledelsesbesvigelser. De parametre som indgar i naerveaerende definition pa
ledelseskonstellationer, vil saledes vaere, hvorledes ejer/ne indgar i ledelsen, er der tale om en ejer-
eller eksternledet virksomhed. Safremt der er tale om en tostrenget ledelsesstruktur er det ogsa
relevant at kigge pa bestyrelsessammensaetningen, hvorledes der er tale om interne eller eksterne
bestyrelsesmedlemmer og samtidig, hvorvidt de er professionelle eller ej. Ovenstaende er
summeret ned i to skalaer, der tilsammen kan sammenseettes i en model, der reprasentere fire
forskellige ledelseskonstellationer for en tostrenget og to for en enstrenget ledelsesstruktur. Denne
egen tilvirkedemodel fremgar af kapitlet om ledelseskonstellationer. Der afgraenses endvidere til en
behandling af de respektive ledelseskonstellationer som en helhed, hvorfor hver enkelt
kombinationsmulighed ikke behandles, da dette vil kombinatorisk vil blive for omfattende.

Yderligere afgraenses og behandles ledelseskonstellationerne med en bestyrelse ud fra
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minimumsbestemmelserne i selskabsloven ift. minimumskravet pa tre medlemmer. Mere om

ledelseskonstellationer og den udviklede model hertil, vil fremga af Kapitel 2.

Herudover anvendes begrebet besvigelser, i naervaerende rapport, som det revisionsmaessige
begreb, der deekker over misbrug af aktiver og regnskabsmanipulation, der alene er typerne, som
har en indvirkning pa regnskabet. Dette betyder, at der er afgraenset fra andre formueforbrydelser
og andet gkonomisk kriminalitet, som ikke hgrer under den revisionsmaessige definition pa
regnskabsmanipulation og misbrug af aktiver. Af straffelovens kapitel 28, der omhandler
formueforbrydelser og anden gkonomisk kriminalitet, vil besvigelser som det revisionsmaessige
begreb overlappe flere af de respektive bestemmelser i straffeloven. Dette kommer bl.a. til udtryk
i misbrug af aktiver deekker over tyveri, underslaeb mv. En yderligere behandling af besvigelser og

definition heraf vil fremga af kapitel 3.

Af problemformuleringen lyder en afgraensning til erstatningsansvar forbundet med besvigelser,
hvorfor der afgreenses fra strafansvar og disciplinseransvar herved. Der afgreenses endvidere til
revisors erstatningsansvar indenfor sit virke af revisorloven, hvorfor der er afgraenset fra
erstatningsansvar i forbindelse med radgivning eller erhvervsudgvelse. | forhold til
erstatningsansvaret for ledelsen og revisor afgraenses yderligere til en behandling rettet mod
ledelsesbesvigelser, hvorfor sager, der vedrgrer besvigelser foretaget af medarbejdere og eksterne
ikke medtages. Som tidligere naevnt, er den primeaere behandling af kapitalselskaber, men der kan
veere medtaget afggrelser, som vedrgrer andre virksomhedsformer, herunder fonde, hvis disse
synes relevante. Der kan endvidere vaere medtaget afggrelser, som ikke direkte har noget med
ledelsesbesvigelser at ggre, men kan vare med til at statuere ledelsens og revisors

erstatningsansvar som eksempelvis casen omkring Hafnia.

1.4 Retsdogmatisk metode
Til besvarelsen af den givne problemformulering anvendes en retsdogmatiske metode. Dette

forarsager saledes, at besvarelsen tager udgangspunkt i gaeldende ret inden for revision og
erstatningsretten, hvorfor fokuseret mod geldende ret for besvigelser og dertilhgrende

erstatningsansvar for ledelsen og revisor. Gaeldende ret afspejler sig i en raekke relevante retskilder,
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der i gvrigt er underlagt rangfglge, og disse retskilder afspejler ligeledes ret og pligt pa deres

respektive omrader.’

Disse retskilder vil indenfor revision blandt andet veere revisorloven, de internationale
revisionsstandarder, erhvervsstyrelsens vejledninger og bekendtggrelser samt retspraksis,
herunder domsafggrelser, responsa mv. Relevante retskilder til erstatningsansvaret for ledelsen og
revisor, vil saledes befinde sig indenfor erstatningsretten. Her er reglerne delvis uskrevne, hvorfor
dele heraf, ikke har afsaet i en lov, men derimod i retssaedvane pa lovniveau.® Nar der tales om
retsseedvane betyder det, at der dgmmes efter, hvad der er seedvane pa det respektive omrade.
Dette betyder, at der inddrages en raekke afggrelser, for at kunne konkludere pa ledelsens og
revisors erstatningsansvar i forbindelse med ledelsesbesvigelser. Selvom megen af
erstatningsretten bygger pa retsseedvane, er der alligevel nedskrevne regler herom i bl.a.

selskabsloven, revisorloven og erstatningsansvarsloven. Mere herom fremgar af kapitel 6.

Nar naervaerende besvarelse tager udgangspunkt i den retsdogmatiske metode, er der gjort nogle
metodiske overvejelser omkring begraensningerne, der kan vaere forbundet med at besvare ud fra
den geeldende ret. Der medtaget afggrelser i denne afhandling, som vil have praejudikatvaerdi i
forhold til ledelsen og revisors erstatningsansvar, men der skal ligeledes vaere en bevidsthed om, at
dette kun er et udsnit af de sager, der behandles i det danske retssystem. Dette skyldes, at det kun
er lands- og hgjesterets domme, der publiceres samtidig med, at der kan vaere en rakke verserende

retssager, som ender med et forlig imellem parterne, hvorfor de ikke publiceres.

Udover den retsdogmatiske metode, der afspejler geeldende ret, vil der blive inddraget nogle
retspolitiske synspunkter. Dette omfatter relevante punkter i geeldende ret indenfor revision og

erstatningsretten. De retspolitiske emner udspringer saledes af specialets respektive kapitler.

1.5 Valg af litteratur
Til besvarelsen af problemformuleringen anvendes relevant sekundeer litteratur, der afspejler og

relatere sig til revision, herunder ledelsesbesvigelser, samt revisor og ledelsens erstatningsansvar

herved. Derfor vil empirien i denne rapport som tidligere navnt i den retsdogmatiske metode tage

7 Werlauff, Erik., Hansen, L. Lone.:” Den juridiske metode - en introduktion”, Jurist- og @konomforbundets Forlag, 1.
udgave, 1. oplag, 2013, s. 85

8 Werlauff, Erik: “Erstatningsansvar i selskabsforhold - ledelse, ejere og revisor”, Werlauff§Jura, 1. udgave, 1. oplag,
2016, s.13
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udgangspunkt i relevante retskilder, der tager afsaet i relevant lovgivning, afggrelser,
revisionsstandarder mv. Ydermere anvendes artikler, herunder artikler fra Revision og
Regnskabsveesen, samt fagbgger, der relaterer sig til revision, selskabs- og erstatningsret. Sidst
anvendes diverse publikationer fra FSR og andre organisationer, der har udgivet relevant litteratur,
som er nyttigt til besvarelsen. Udgangspunktet er, at besvarelsen altid vil baseret pa den primaere

kilde, men en sekundaer kilde kan anvendes til at give besvarelsen endnu et lag i form af fortolkning.

1.6 Valg af teori
Derudover vil der i rapporten ogsa anvendes teori som et metodisk veerktgj til at besvare

problemformuleringen. Herunder vaelges principal-agent teorien, og skyldes, at denne beskriver og
forklarer revisors rolle ift. principalen og agenten. Teorien foreskriver, at der vil vaere en konflikt
imellem parterne, hvorfor revisor er ngdvendig. Modsatningsvist, kan der med udgangspunkt i
teorien udledes, at hvis teoriens principper sattes ud af spil ved hjeelp af ejerledelse, er det at
foretraekke, da teoriens problematikker ikke lzengere vil eksistere. Der kan dog argumenteres for at
vere andre ulemper forbundet hertil, hvorfor teorien anvendes som et analysevaerktgj og til

diskussion, for at kunne besvare den givne problemformulering.

Herudover anvendes besvigelsestrekanten, der opstiller de forskellige bevaeggrunde til, hvorfor
besvigelser foretages. Disse bevaeggrunde er henholdsvis incitamenter/pres, muligheder og
retfaerdigggrelse, hvilket er betingelser, der generelt er tilstede, nar der foretages besvigelser,
hvorfor disse kan vaere med til at indikere besvigelsesrisikofaktorer.® Besvigelsestrekanten er fgrste
gang behandlet i Cresseys publikation fra 1953,° hvorfor denne teori eksisterede fgr de
internationale revisionsstandarder. Af den nuvaerende ISA 240 inddrages teorien jf. ISA 240, A25 og
yderligere vejledning hertil, fremgar af standardens bilag 1, hvorfor denne udover at veere gaengs
besvigelsesteori, samtidig er regulerende i form af sin indlemmelse i de internationale
regnskabsstandarder. Sammenholdes denne teori sammen med principal-agent teorien og
afhandlingens gvrige elementer, kan disse i samrad belyse besvigelsesrisikoen, som er forbundet

med de respektive ledelseskonstellationer.

91SA 240, Bilag 1.
10 Warming-Rasmussen, Bent., Kristensen, Holmslykke Rikke, Christensen, Bloch Maria.:” Revisors opklaring af
besvigelser — leeren af praksis” 2. udgave, 2015, s. 26

Side 13 af 108



1.7 Projektstruktur
Dette afsnit har til formal at vise afhandlingens struktur. | de forudgaende afsnit er afhandlingens

problemformulering, afgraesning, metodiske tilgang, valg af litteratur og teori prasenteret, hvilket
der vil skabe rammerne for den resterende proces i afhandlingen. Strukturen fglger af

nedenstaende figur, hvor de enkelte kapitler og deres respektive funktion praesenteres.

Figur 1: Afhandlingens Projektstruktur

~N

¢ Rammerne af naervaerende afhandling skabes i dette kapitel. Her introduceres problemfeltet, hvorefter der afledes en problemformulering, som danner
rammen for naervaerende afhandling. Herudover praesenteres afhandlingens afgraensning, metodiske tilgang, samt valg af litteratur og teoriapparat, som
vil danne grundlag for resten af undersggelsen.

J
N
o | kapitel 2 praesenteres definitionen pa begrebet "ledelseskonstellation", hvortil der redeggres for de forskellige konstellationer, som behandles i
afhandlingen. Konstellationerne spiller samtidig en rolle som et metodisk vaerktgj i forhold til den senere analysepart. Hertil praesenteres generel
virksomhedsstatistik, der vil skabe en indsigt i, hvorledes de respektive ledelseskonstellationer er repraesenteret i Danmark. Slutteligt redeggres for
selskabsorganernes opgave.
/
~N
o Af kapitel 3 fglger en generel behandling af besvigelser, herunder ledelsesbesvigelser. Dette omfatter blandt andet en definition af begrebet, statistik
vedrgrende besvigelser og sidst i dette kapitel praesenteres afhandlingens teoriapparatet, der begge kan anvendes i ssammenhang med besvigelser og
ledelseskonstellationer, hvilket tilsammen skaber basis for den senere analyse.
J
N

o | kapitel 4 praesenteres ledelsen og revisors ansvar i forhold til besvigelser., herunder ledelsesbesvigelser. Dette omfatter en kort redeggrelse for ledelsens
opgaver i forhold til besvigelser med udgangspunkt i ISA 240 og selskabsloven. Hertil en redeggrelse for, hvorledes disse kan varetages og slutteligt en
redggrelse for Corporate Governance . | forhold til revisor redeggres der for revisors ansvar og pligter i forbindelse med besvigelser igennem

Ka p|te| VAR revisionsprocessen.

J

~N

 Kapitel 5 har til formal at analysere pa afhandlingens forudgaende elementer. Dette betyder, at af dette kapitel behandles problemformuleringens fgrste
led, der omhandler ledelseskonstellationer indflydelse pa risikoen for besvigelser. Analysen bygger pa afhandlingens teoriapparat med den respektive
viden opnaet i kapitel 1-4.

J

 Kapitel 6 har til formal at analysere pa problemformuleringens andet led, hvorfor der analyseres pa revisors og ledelsens eventuelle erstatningsansvar , nér\
ledelsen har foretaget besvigelser. Hertil er der en redeggrelse for erstatningsretten, herunder selskabserstatningsretten i forhold til ledelsen og revisor,
som vil spille en rolle ift. analysemalet. Redeggrelsen er flyttet til dette kapitel efter overvejelser omkring, at dette vil veere den mest fordelagtige struktur
for leeseren, saledes at kapitlet ikke referer tilbage til et tidligere redeggrende kapitel. Analysen er baseret pa en raeekke afggrelser med relevans til
besvigelser.

Kapitel 6

J
~N
o Af kapitel 7 fglger en diskussion af afhandlingens respektive elementer, resultatet af naerveerende afhandling, men vil ogsa diskutere sig til emner, der
relaterer sig til problemformuleringen, men som ikke er behandlet direkte i afhandlingen.
J
~N
* | kapitel 8 sammenfattes afhandlingens gvrige elementer til en endelig konklusion som svar pa problemformuleringen.
Kapitel 8 )

¥V
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¥V
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Kapitel 2 — Ledelseskonstellationer

2.1 Definition af ledelseskonstellationer
Af problemformuleringen fremgar begrebet ledelseskonstellationer, hvilket dette kapitel har til

formal at behandle. Som det naevnes i afgraesningen, kan der argumenteres for, at
ledelseskonstellationer er et bredere begreb end, hvad der anvendes i revision og
selskabslitteraturen. Af begrebet ledelseskonstellation, vil der i naervaerende afhandling blive set pa
forholdende omkring ledelsen i et bredere spektrum end normalt. Dette afspejler sig dels, i en
anskuelse af selskabets ledelsesstruktur, hvorvidt denne er en- eller tostrenget. Hertil hvorvidt der
er tale om en ejer- eller eksternledet virksomhed, og afhzengigt af ledelsesstruktur, hvorvidt
bestyrelsens medlemmer er interne eller eksterne og endvidere, hvorvidt disse er professionelle

eller ej.

Ud fra ovenstdende anskuelse af ledelseskonstellationer sammenfattes en tilgangsvinkel i
naerverende afhandling, hvor der arbejdes med to skalaer i forbindelse med de respektive
konstellationer. Dette omfatter henholdsvis en ejer-ekstern-skala og en professionalisme-skala for
bestyrelsen. Skalaernes forskellige elementer vil fglgende blive behandlet, hvilket vil skabe basis for

udarbejdelsen af ledelseskonstellations-modellen, som fremgar af figur 3.

2.2 Ejer-Ekstern ledelse
| neerveerende speciale anvendes begrebet ejerledelse om virksomheder, hvori ejeren indgar i

direktionen. Hertil argumenteres der for, at graden af ejerledelse herefter kan variere ift.
bestyrelsessammensatningen. Dette betyder, at hvis medlemmerne af bestyrelsen bestar af ejeren
selv eller naertstaende vil graden af ejerledelse saledes gges. Ejerledelse er karakteristisk for sma og
mellemstore virksomheder, hvor ejeren ikke er en passiv investor, men tilfgrer virksomheden
arbejdskraft, kompetencer og initiativ.!* Nar der er tale om ejerledelse, vil der veere

personsammenfald mellem de forskellige selskabsorganer, hvilket illustreres i nedenstaende figur.

11 God selskabsledelse - i mindre og mellemstore virksomheder (November 2004)
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Figur 2: Personsammenfald

Bestyrelse

Kilde: God selskabsledelse — i mindre og mellemstore virksomheder (November 2004)

Safremt der ikke er tale om en ejerledet virksomhed, hvor der derimod er ansat en ekstern direktgr
til at varetage den daglige ledelse, kaldes denne for en eksternledet virksomhed. Her vil graden af
eksternledelse ligeledes stige i en tostrenget ledelsesstruktur i takt med, at bestyrelsens
medlemmer er eksterne. Statistik omhandlende de danske virksomheder, og hvorvidt der er tale om

ejer- eller eksternledelse fremgar af et senere afsnit i dette kapitel.

2.3 Definition af relevante begreber
Qua at der arbejdes med forskellige ledelseskonstellationer, ses det ngdvendigt at definere

relevante begreber, som anvendes i denne sammenhang. Dette drejer sig om begreberne omkring
direktionen, og hvorledes bestyrelsesmedlemmerne omtales afhangigt af deres baggrund og
tilknytning til kapitalejeren og direktionen. Nedenstaende figur illustrerer, hvorledes de respektive

ledelsesmedlemmer karakteriseres efter de f@grnaevnte kriterier.
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Tabel 1: Relevante begreber til forstdelsen af ledelsen

Hovedaktionaer eller
naertstaende hertil Andre personer

Bestyrelsen Internt bestyrelsesmedlem Eksternt
bestyrelsesmedlem

Direktionen Ejerleder Ekstern direkter

Kilde: God selskabsledelse — i mindre og mellemstore virksomheder (November 2004)

2.4 Definition af professionalisme-skalaen
Udover om der er tale om en ejer- eller eksternledelse, kan det vaere relevant at kigge pa, hvorvidt

bestyrelsesmedlemmerne er professionelle eller ej, safremt der er tale om en tostrenget
ledelsesstruktur. Selskabslovens (SL) krav til bestyrelse er jf. SL § 111, stk. 2, at denne skal besta af
minimum tre personer, hvor en bestyrelse pa tre til seks medlemmer anbefales ifglge god
selskabsledelse — i mindre og mellemstore virksomheder, herunder anbefales mindst to eksterne
medlemmer.'? Nar en ejer og naertstaende hertil indgar i en bestyrelse, kaldes denne ogsa for en
familiebestyrelse, der optraeder mest i sma og mellemstore virksomheder. Disse kan veere af
kosmetiske arsager eller for at overholde kravet om bestyrelse jf. SL § 111, stk. 1 for aktieselskaber.
Familiebestyrelsen eller den kosmetiske bestyrelse bliver ogsa ofte kaldt for en tantebestyrelse.'?
Familiebestyrelserne bliver oftest forbundet med at vaere uprofessionelle, men selvom der er tale
om familiemedlemmer eller naertstaende til ejer, sa vurderes disse godt at kunne vaere kompetente
og professionelle til at varetage et bestyrelseshverv. Det vurderes dog ogsa, at tilfeeldet med
professionelle interne bestyrelsesmedlemmer i praksis er sjeeldent set, og at disse i overvejende

grad vil veere ikke-professionelle.

2.5 Ledelseskonstellationer
Efter at have redegjort for de respektive skalaer har dette afsnit til formal at sammensaette disse til

et selvudviklet metodisk veerktgj, der kan illustrere de forskellige ledelseskonstellationer, som skal

12 God selskabsledelse - i mindre og mellemstore virksomheder (November 2004)
13 RR.2.2005.6: “God selskabsledelse i mindre og mellemstore virksomheder”
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bidrage til besvarelsen af den givne problemformulering. Den sammensatte figur fremgar af

nedenstaende:

Figur 3: Ledelseskonstellationer

Ledelseskonstellationer
Professionel

Ejerledelse =

Eksternledelse

19payialy

N IR (/€
g IR (£/2)
g R (g/1)
1BPRAIA WIRISHI
g ueIsy3 (g/1)
NG R3Sy (g/2)
WG JuRIsy3 (£/€)

Ikke-professionel

Kilde: Egen tilvirkning

Ovenstaende figur viser sadledes de omtalte skalaer med henholdsvis skalaen for ejer- og
eksternledelse pa x-aksen samt graden af professionalisme for bestyrelsen pa y-aksen. Pa y-aksen
er anvendt selskabslovens krav om minimum tre personer i bestyrelsen jf. SL § 111, stk. 2. Safremt
der er tale om en enstrenget ledelsesstruktur, skal der ses bort fra skalaen omkring graden af

professionalismen og sammenszetningen af bestyrelsen, da denne ikke er relevant.

Af den ovenstdende figur fremgar fire kvadranter, der er repraesentant for de respektive
ledelseskonstellationer. | nservaerende afhandling arbejdes der overordnet med to typer af
konstellationer henholdsvis en ejer- eller eksternledet, der ydermere kan saettes i perspektiv efter

graden af interne og eksterne bestyrelsesmedlemmer, og hvorvidt disse er professionelle eller ej.
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Dette ender med, at der i alt kan blive tale om overordnet seks konstellationer, som illustreres

nedenfor.
Enstrenget ledelsesstruktur:

- Ejerledet

- Eksternledet

Tostrenget ledelsesstruktur:

Professionel eksternledet

Professionel ejerledet

Ikke-professionel ejerledet

Ikke-professionel eksternledet

Disse vil skabe basis for at afdakke, hvorledes besvigelsesrisikoen kan veere indvirket af de

respektive ledelseskonstellationer af analysen i kapitel 5.

2.5.2, 1.Kvadrant — Professionel Eksternledet
Af figurens fgrste kvadrant er aksernes gvre punkter en 100 pct. ekstern ledelse pa x-aksen, hvilket

indikerer en ekstern direktgr og tre eksterne bestyrelsesmedlemmer. | forhold til y-aksen er det gvre
punkt saledes tre professionelle medlemmer. Der vil derfor veere tale om en professionel
eksternledet virksomhed. Denne ledelseskonstellation anses for vaerende repraesentativ i de danske

virksomheder szerligt for stgrre og bgrsnoterede selskaber.

2.5.3, 2.Kvadrant — Professionel Ejerledet
Af figurens andet kvadrant er x-aksens gvre punkt en 100 pct. ejerledet virksomhed med ejeren i

direktionen og derudover tre interne bestyrelsesmedlemmer. | forhold til y-aksen er dennes gvre
punkt i 2. kvadrant tre professionelle bestyrelsesmedlemmer, hvorfor der veere vil tale om en
professionelt ejerledet konstellation. En professionel ejerledet konstellation antages ogsa at
eksistereripraksis, dog i mindre grad end den professionelle eksternledet, og skyldes en formodning

om, at bestyrelsen ofte vil have karakter af en familiebestyrelse enten som fuldstaendig eller partiel.

2.5.4, 3. Kvadrant — Uprofessionel Ejerledet
Af figurens tredje kvadrant er aksernes gvre punkter henholdsvis en 100 pct. ejerledet virksomhed

pa x-aksen, med en ejerleder og tre interne bestyrelsesmedlemmer. Herudover er der pa y-aksen
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tale om tre uprofessionelle bestyrelsesmedlemmer. Der vil derfor vaere tale om en uprofessionel
ejerledet konstellation, hvilket med andre ord vil veere en ejerleder med en tantebestyrelse.
Ligesom fgrnaevnt vil denne ledelseskonstellation veere repraesentativ for flere sma- og mellemstore

virksomheder i Danmark.

2.5.5, 4. Kvadrant — Uprofessionel Eksternledet
Af figurens fjerde kvadrant er X-aksens gvre punkt en 100 pct. ekstern ledelse, hvilket markerer en

konstellation med en ekstern direktgr med tre eksterne bestyrelsesmedlemmer. Af y-aksen vil gvre

punkt saledes veaere tre uprofessionelle medlemmer.

Ovenstaende respektive ledelseskonstellationer, vil senere blive behandlet i sammenhang med
specialets andre elementer, herunder teoriapparatet i form af besvigelsestrekanten og principal-
agent teorien. Hertil sammenholdes disse med revisor og ledelsens opgaver ift. besvigelser for at
kunne konkludere pa konstellationernes indflydelse pa besvigelsesrisikoen. De forskellige
ledelseskonstellationer, vil ogsa komme til at spille en rolle i forhold til analysen omkring ledelsen
og revisors erstatningsansvar, sdledes at der kommer sammenhangskraft af afhandlingens
elementer. Fgrstillustreres, hvorledes den fgrnaevnte model kan anvendes til at vise de respektive

ledelseskonstellationer.

2.6 lllustrationer af ledelseskonstellations-modellen
Dette afsnit har til formal at vise, hvorledes ledelseskonstellationer kan placeres i modellen. Her

tages udgangspunkt i nogle fiktive konstellationer, der indrammes af en rgd cirkel.

Tages der udgangspunkt i én enstrenget ledelsesstruktur, hvor generalforsamlingen har ansat en
ekstern direktgr for at varetage den daglige drift af selskabet, vil placeringen i modellen vaere som

nedenfor.
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Figur 4: Enstrenget eksternledet

Ledelseskonstellationer
Professionel
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Ikke-professionel

Kilde: Egen tilvirkning.

Safremt der er tale om én enstrenget ledelsesstruktur, hvor en ejer ogsa varetager rollen som
direktgr vil placeringen af cirklen vaere pa det fgrste punkt i venstre side af modellen. Det er altsa
personen i direktionen, som bestemmer, hvorvidt ledelseskonstellationen skal placeres i hgjre eller

venstre side af modellen.

Hvis der er tale om en tostrenget ledelsesstruktur, bliver det ogsa relevant at kigge pa antallet af
interne/eksterne bestyrelsesmedlemmer, og hvorvidt disse er professionelle eller ej. En situation

med en ekstern direktgr, hvor alle medlemmerne er eksterne og professionelle vil se saledes ud.
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Figur 5: Professionel Eksternledet konstellation

Ledelseskonstellationer

Professionel

|
y

X

Ejerledelse

1apapaly

NG L (£/€)
WG I (£/2)
BRI WASy]

W e (g/1)

Ikke-professionel

Kilde: Egen tilvirkning.

Wg sy (€/1)

W LSy (€/2)

— Eksternledelse

Wd 1533 (g/¢€)

Heraf ses det, at cirklen fremgar af 1. kvadrant i modellen, hvor den er yderst pa skalaen for

eksternledelse grundet de tre eksterne bestyrelsesmedlemmer, hvortil der er tale om at alle er

professionelle, hvorfor den gar til tredje punkt pa y-aksen. Samme situation bare spejlvendt vil

saledes udspille sig, hvis der var tale om en ejerledet konstellation med tre interne

bestyrelsesmedlemmer, som ogsa er professionelle. Safremt der er tale om en ejerledet virksomhed

med ingen interne bestyrelsesmedlemmer, vil den rgde cirkel saledes placeres pa x-aksens fgrste

punkt i andet og tredje kvadrant, og varierer efter bestyrelsesmedlemmernes karakter.

Ifald at der tale om en ejerledet ledelseskonstellation med kun ét internt- og to eksterne

bestyrelsesmedlemmer, hvoraf det interne medlem er ikke-professionel og de resterende er

professionelle vil placeringen se saledes ud.
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Figur 6: Professionel ejerledet konstellation
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Kilde: Egen tilvirkning.
Heraf ses det, at den rgde cirkel er placeret i venstre side af modellen qua at der er tale om ejerledet,

hvortil to tredjedele af markeringen er placeret i andet kvadrant, hvor den resterende part i tredje,

som skyldes bestyrelsesmedlemmernes karakter.

2.7 Statistik vedrgrende danske virksomheder
Dette afsnit har til formal at preesentere, hvorledes de forskellige kapitalselskaber er repraesenteret

i Danmark og hvilke karakteristika, der omkranser disse. Dette medtages for at give et indblik i,
hvorledes de respektive ledelseskonstellationerne er repraesenteret selvom statistikken kan have

sine begransninger til at belyse alle forholdene omkring ledelseskonstellationerne.
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Tabel 2: Generel Firmastatistik

2015
AFI Firmaer (antal)
TOT TOT Erhwerv i alt
TOT I ALT 297 235
1 Enkeltmandsfirma 139 399
? Interessentskab muw. 13 708
4 Aktiecelskab 28 838
& Fond, forening mi. 13 441
3 Anpartzselskab 92 R09
5 Andelzforening 1974
T Offentlig myndighed 246
9 Anden gjer 7122

Kilde: Danmarks Statistik, “Generel firmastatistik efter enhed, branche (DB07 10-grp), tid og virksomhedsform”

Ud fra ovenstaende tabel ses det, at der for 2015 er registeret i alt 297.235 aktive virksomheder,
hvoraf 28.836 er aktieselskaber og 92.509 udggres af anpartsselskaber, hvilket er
virksomhedsformerne relevante for neaerveerende rapport. Statistikken medtager kun aktive
virksomheder, hvorfor Danmarks Statistik fglger EU’s anbefalinger om kun at medtage firmaer, hvor
der praesteres en arbejdsindsats pa mindst et halvt ars arsvaerk, enten i form af Igntimer eller en
indtjening af en given stgrrelse. Graensen for indtjeningen varierer ydermere efter branchen.'*
Saledes fjernes firmaer fra statistikken, der efter graenseveaerdierne anses som passive eller har

hobbyaktivitet. Medtages disse vil antallet af firmaer vaere fordoblet til omtrent 600.000.%°

2.7.1 Ejerstrukturen i Danske virksomheder
| et samarbejde mellem INSEAD og Center for Ejerledede Virksomheder pa Copenhagen Business

School i Danmark er udarbejdet seks rapporter i serien "Ejerledelse i Danmark”. Den fgrste af disse
rapporter hedder ”Ejerledelse — baggrund og udbredelse” og som titlen antyder, skal disse veere
med til at belyse, hvorledes ejerstrukturen samt sammensatningen af ledelsen og bestyrelsen, er i
de danske virksomheder.'® Deres analyse er baseret pa 13.428 aktieselskaber og 60.827
anpartsselskaber, og skyldes at holding- og datterselskaber er frasorteret saledes, at den ultimative

ejer alene fremstar.’

14 Danmarks Statistik, ”Statistikdokumentation for generel firmastistik 2016”, s. 3

15 Dst.dk, firmastatistik, (13.04.2018)

16 Bennedsen, Morten., Nielsen, Kasper Meisner.: “Ejerledelse i Danmark — Rapport 1: Ejerledelse baggrund og
udbredelse”, s. iv

17 Bennedsen, Morten., Nielsen, Kasper Meisner.: “Ejerledelse i Danmark — Rapport 1: Ejerledelse baggrund og
udbredelse”, s. 17
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Tabel 3: Antallet af ejere fordelt pG virksomhedsform

Antal ejere Virksomhedsform Alle
A/S ApS
Antal % Antal % Antal %%

1 44534 33.2% 43512 74,8 % 49.966 67,3 %
2 4,530 33,7 % 10.748 17,7 % 15278 20,6 %o
3 2103 15,7 % 2672 44% 4775 6,4%
4 1.039 7.9 % 1112 18% 2171 29%;
5+ 1.282 9.5 % 783 13% 2.065 28%
Alle 13428 100| % 60.827 100 %% 74255 100 %4

Figur 1 Bennedsen, Morten., Nielsen, Kasper Meisner.: “Ejerledelse i Danmark — Rapport 1: Ejerledelse baggrund og udbredelse”, s.
18

Af ovenstaende tabel bemaerkes det, at cirka syv ud af ti af alle virksomheder er ejet af én enkelt
person. Ved aktieselskaber er det én ud af tre selskaber, som er ejet af én enkelt ejer, og ved
anpartsselskaber er det tre ud af fire. Safremt der er tale om en ejerstruktur med to ejere er det én
ud af fem for alle selskaber, med en fordeling pa én ud af tre for aktieselskaber, mens det for
anpartsselskabet er knapt én ud af fem. Safremt der er tale om en ejerstruktur med flere ejere falder
hyppigheden for begge selskabstyper. Endvidere kan det udledes, at anpartsselskabet optraeder
mest, hvis der er tale om en simpel ejerstruktur med en enkelt eller to ejere, hvorefter hyppigheden
er faldende i takt med antallet af ejere. Modsat ses det, at aktieselskabet har en jaevnere fordeling
ift. hyppigheden i relation til ejerstrukturen, dog fortsat flest selskaber med én eller to ejere. Heraf
kan det udledes, at aktieselskabet anvendes i hgjere grad, hvis der er tale om en ejerstruktur med
flere ejere, hvor anpartsselskabet har sin stgrste forekomst med 75 pct. ved en enkelt ejer. Dette
skyldes formentligt, at anpartsselskaberne i gennemsnit er mindre end aktieselskaberne, hvorfor

ejerstrukturen forholder sig saledes.

2.7.2 Ekstern-Ejerledelse i danske virksomheder
Det er tidligere behandlet, hvorledes ledelsen kan karakteriseres som enten en ejer- eller

eksternledelse, og hvordan de udarbejdede skalaer, kan vaere med til at gge graden heraf. Dette
afsnit har til formal at vise, hvorledes de forskellige konstellationer er repraesenteret i praksis. Dette
viser nedenstaende tabel, der tager udgangspunkt i 53.053 virksomheder, der har en kontrollerende

ejer.18

18 Bennedsen, Morten., Nielsen, Kasper Meisner.: “Ejerledelse i Danmark — Rapport 1: Ejerledelse baggrund og
udbredelse”, s. 34
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Tabel 4: Ekstern eller ejerledet

Er den Virksomhedsform Alle
kontrollerende ejer
ogsa direktor? A/S Aps

Antal % Antal %% Antal %o
Ja 3713 61,7 % 39.501 84,0 % 43214 31,5 %
Nej 2.308 38,3 % 7.531 16,0 % 9.839 18,5 %

Figur 2 - Bennedsen, Morten., Nielsen, Kasper Meisner.: “Ejerledelse i Danmark — Rapport 1: Ejerledelse baggrund og udbredelse”, s.
34

Heraf ses det, at 81.5 pct. af virksomheder med én kontrollerende ejer samtidig ogsa er direktgr,
hvorfor de resterende 18.5 pct. er ledet af en ekstern direktgr. Her er fordelingen for
anpartsselskabet, at 84 pct. er ejerledet, hvor 16 pct. er varetaget af en ekstern. Af aktieselskabet
er der en fordeling pa 62 pct. ejerledet og 38 pct. eksternledet. Det kan derfor fastslas, at nar der er
tale om én kontrollerende ejer, sa er ejerledelsen den hyppigst forekommende, hvor
ledelsesformen samtidig i hgjere grad er repraesenteret i anpart- fremfor aktieselskabet. Vice versa
er det mere almindeligt for aktieselskabet at have en ekstern direktgr, selvom der er en

kontrollerende ejer.

2.7.3 Bestyrelsen i de danske virksomheder
Som det senere behandles i specialet, er der jf. selskabsloven to mulige ledelsesstruktur, hvoraf en

tostrenget er lovpligtig for aktieselskabet og frivilligt for anpartsselskabet. Dette afsnit har til formal
at redeggre for, hvorledes de respektive selskabstyper har en bestyrelse eller ej, og samtidig

hvorvidt de er reprasenteret. Dette illustreres i nedenstaende tabel.

Tabel 5: Virksomhedsbestyrelser

Har virksomheden en Virksomhedsform Alle
bestyrelse? A/S ApS

Antal % Antal % Antal %
Ja 13.428 100 %% 5.532 9.1% 18.960 255%
Nej - - 55.295 90,9 % 55.295 745 %

Kilde: Bennedsen, Morten., Nielsen, Kasper Meisner.: “Ejerledelse i Danmark — Rapport 1: Ejerledelse baggrund og udbredelse”, s. 24
Af ovenstaende ses det, at for aktieselskabets vedkommende alle har en bestyrelse, da det er
lovpligtigt. | forhold til anpartsselskabet er det knap 10 pct., der har en bestyrelse. Det kan derfor

konstateres, at kun én ud af ti anpartsselskaber, som har en bestyrelse, hvilket kan skyldes, at der
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er tale om mindre virksomheder, og at der som tidligere naevnt er en simpel ejerstruktur med en
enkelt ejer (75 pct.), hvorfor en bestyrelse fravaelges. Dette skyldes formentlig, at ejerlederen ikke
feler et behov for en bestyrelse og vedkommende synes, at omkostningerne forbundet med
bestyrelsen ikke opvejes af fordelene.!® Bestyrelsesfrekvensen for anpartsselskabet stiger i takt med

at ejerkredsen udvides. Dette ses i nedenstaende tabel.

Tabel 6: Bestyrelsesfrekvensen sammenhaeng med antallet af ejere

Antal ejere Har bestyrelse? |
Ja Nej
Antal %o Antal o

1 1.854 4.1 % 43.658 95,9 %%
2 1.8531 17,0 % 8.917 83,0 %
3 981 36,7 % 1.691 63,3 %
4 478 43,0 % 634 57,0 %
5+ 388 49,6 % 395 50,4 %
Alle 5.532 9.1 % 55.295 90,9 %

Figur 3 Bennedsen, Morten., Nielsen, Kasper Meisner.: “Ejerledelse i Danmark — Rapport 1: Ejerledelse baggrund og udbredelse”, s.
26

Heraf ses en tendens til, at antallet af bestyrelser stiger i takt med antallet af ejere i selskabet, der
gar fra fire pct. med en enkelt ejer til halvdelen, nar der er tale om selskaber med fem eller flere
ejere. Heraf kan det udledes, at bestyrelsen etableres, sa snart ejerkredsen udvides med mere end
en enkelt ejer. Arsagen hertil kan vaere et krav fra en ekstern investor, kreditor eller som et vaerktgj
for mindretalsaktionsererne, der kan have et gnske om stgrer indblik i virksomhedens daglige drift.
Derudover kan bestyrelsen veere et middel til at beskytte mindretalsaktionaeren mod en
dominerende majoritetsejer.?® Nedenstdende figur viser antallet af medlemmer i de danske

bestyrelser.

19 Bennedsen, Morten., Nielsen, Kasper Meisner.: “Ejerledelse i Danmark — Rapport 1: Ejerledelse baggrund og
udbredelse”, s. 26

20 Bennedsen, Morten., Nielsen, Kasper Meisner.: “Ejerledelse i Danmark — Rapport 1: Ejerledelse baggrund og
udbredelse”, s. 26-27
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Tabel 7: Antallet af bestyrelsesmedlemmer

Antal bestyrelsesmedlemmer Virksomhedsform Alle
A/S ApS
Antal % Antal % Antal %

3 8.399 62,5 % 4076 73,7 % 12475 65,8 %
+ 2884 215 % 965 17.4 % 5.849 20,3 %
5 1434 10,7 % 364 6,6 % 1.798 9,5 %
6 426 32% 86 L6 %% 512 2.7 %
T+ 285 21% 41 0,7 %o 326 L7%
Alle 13428 100 %% 5532 100 %% 18.960 100 %

Heraf ses det, at stgrstedelen af de danske bestyrelser befinder sig pa selskabslovens
minimumsbestemmelse pa tre medlemmer med 65.8 pct., herudover 20 pct. med fire medlemmer
0g 10 pct. for 5 medlemmer, hvorefter procentsatsen for yderligere medlemmer falder betragteligt.
Herudover ses det fra ovenstaende tabel, at bestyrelsen i et anpartsselskab gennemsnitligt er
mindre end aktieselskabets, hvilket skyldes en tendens til at bestyrelsen stiger i takt med, at

virksomheden bliver stgrre.?!

Det har ikke vaeret muligt at finde statistik, som giver et indblik i karakteren af de ovenstaende
bestyrelser, hvorvidt der er tale om professionelle eller ej, og om der er tale om interne eller
eksterne  medlemmer. Efter at have skabt et indblik i, hvorledes de respektive
ledelseskonstellationer repraesenteret i en dansk kontekst, fglger en redeggrelse af de enkelte

selskabsorganers opgaver.

2.8 Selskabsorganernes opgaver

Kapitelselskabernes respektive organer er traditionelt blevet opdelt hierarkisk med
generalforsamlingen gverst, dernaest bestyrelsen og sidst direktionen.?? Dette kapitel har til formal

at redeggre for de forskellige organers opgaver jf. selskabsloven.

2.8.1 Ledelsesstruktur
Kapitelselskaberne, der er omfattet af selskabsloven jf. SL § 1, stk. 1, kan vaelge mellem to typer af

ledelsesstrukturer. Dette er henholdsvis en tostrenget og enstrenget ledelsesstruktur jf. SL § 111. |

21 Bennedsen, Morten., Nielsen, Kasper Meisner.: ”Ejerledelse i Danmark — Rapport 1: Ejerledelse baggrund og
udbredelse”, s. 28-29
22 \Werlauff, Erik.:”Selskabsret”, Karnov Group, 10. udgave, 2016 s. 450
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en tostrenget ledelsesstruktur jf. SL § 111, stk. 1, nr. 1 ledes selskabet af en bestyrelse, ogsa kaldet
den gverste ledelse, som foretager den strategiske og overordnede ledelse. Bestyrelsen i et
aktieselskab skal minimum bestar af tre personer jf. SL § 111, stk. 2. Bestyrelsen star for ansaettelsen
af den daglige ledelse (direktionen), der enten kan komme fra egne raekke eller eksternt. Flertallet
af bestyrelsens medlemmer ma i aktieselskaber ikke vaere udgjort af direktionen, og dernaest ma
bestyrelsens formand eller naestformand ikke samtidig veere direktgr. | en enstrenget
ledelsesstruktur ledes selskabet af en direktion jf. SL § 111, stk. 1, nr. 2, dog skal der i aktieselskaber
feres tilsyn af et tilsynsrad, hvor medlemmerne skal vaere uafhaengige af direktionen. Der afgraenses
fra en vyderligere behandling af tilsynsradet jf. afgraensningen. Alle medlemmerne af et

kapitalselskabs ledelse skal vaere myndige personer jf. SL § 112.

2.8.2 Generalforsamlingen

Kapitalejernes beslutningsret kan udgves pa generalforsamlingen jf. SL § 76, stk. 1. Bemaerk, at der
er tale om en ret og ikke pligt for kapitalejerne til mgde og traeffe beslutninger pa
generalforsamlingen.?? P4 en generalforsamling har enhver kapitalejer ret til at mgde og tage ordet
jf. SL§ 78, medmindre der er tale om aktier optaget pa et reguleret marked, hvor retten til at deltage
og afgive stemme er i forhold til aktiebesiddelsen jf. SL § 84, stk. 1. Endvidere har enhver kapitelejer
ret til at fa optaget et emne pa dagsordenen jf. SL § 90. Kapitalejere kan repraesenteres af en
fuldmaegtig jf. SL § 80. Ydermere har henholdsvis ejeren eller dennes fuldmaegtige ret til at mgde pa

generalforsamlingen sammen med en radgiver jf. SL § 81.

Pa den ordinzre generalforsamling skal der jf. SL § 88, stk. 1, nr. 1-4 treeffes afggrelse om 1)
godkendelse af arsrapporten, 2) anvendelse af overskud eller deekning af underskud, 3) beslutninger

om revision og 4) andre spgrgsmal, som paduttes generalforsamlingen jf. selskabets vedtaegter.

| aktieselskaber skal flertallet af bestyrelsen eller tilsynsradet vaelges af generalforsamlingen jf. § SL
§ 120. De valgte medlemmers bestyrelseshverv er galdende for den periode, som er bestemt i
selskabets vedtaegter eller en frist fastsat senest fire ar efter den ordinaere generalforsamling, hvor

valget er foretaget jf. SL § 120, stk. 4. Dette kan veere med til at forny ledelsen Igbende, der er dog

23 Karnov, Selskabsloven, Note 455.
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ikke forbud imod genvalg.?* Bestyrelsesformanden vaelges som udgangspunkt af bestyrelsens

medlemmer jf. SL § 122.

2.8.3 Bestyrelsens opgaver

| det tilfelde der er tale om en tostrenget ledelsesstruktur star bestyrelsen for ansaettelsen af
direktionen jf. § 111, stk. 1, nr. 1. Modsat vil det i et selskab uden bestyrelse oftest veere
generalforsamlingen, der star for ansaettelsen af direktionen.?®> Bestyrelsens opgaver er udover at
varetage den overordnede og strategiske ledelse samt at sikre en forsvarlig organisation jf. SL § 115,
nr. 1-5. Dette indebaerer at pase, 1) at bogfgringen og regnskabsaflaeggelsen er tilfredsstillende, 2)
at der er etableret forngdne procedurer for risikostyring og interne kontroller, 3) at bestyrelsen
modtager Igbende rapportering om selskabets finansielle forhold, 4) tilsyn af at direktionen udgver
sit hverv tilfredsstillende og efter rammerne fastsat af bestyrelsen og 5) at selskabets

kapitalberedskab er forsvarligt.

Relateres bestyrelsens opgaver i forhold til den naervaerende problemformulering spiller
varetagelsen af disse en rolle i forhold til besvigelsesrisikoen, og har deraf samtidig en indvirkning
pa det eventuelle erstatningsansvar forbundet hertil. Mere om ledelsens ansvar i forhold til

ledelsesbesvigelser fglger af kapitel 4.

2.8.4 Direktionens opgaver

Direktionens opgaver afhanger af ledelsesstrukturen i selskabet. Jaevnfgr SL § 117 stk. 1, 1. pkt.
varetager direktionen i en tostrenget ledelsesstruktur den daglige ledelse med de fastsatte
retningslinjer og anvisninger bestyrelsen har anfgrt. De dispositioner, som er af en usadvanlig art
eller af stor betydning for selskabet, kan ikke foretages af direktionen alene, men hertil kraeves
bemyndigelse fra bestyrelsen jf. SL § 117, stk. 1, 2. pkt. Der er dog tilfeelde, hvor direktionen ikke
kan afvente bemyndigelsen, men her skal bestyrelsen straks underrettes herom jf. SL § 117, stk. 1,

5. pkt., nar dispositionen er foretaget.

Jeevnfer SL § 117, stk. 2. er direktionens opgaver i en enstrenget ledelsesstruktur at varetage den

daglige savel som den overordnede og strategiske ledelse, samt en sikre en forsvarlig organisation.

24 Karnov, Selskabsloven, Note 685
2> Werlauff: “Selskabsret”, s. 464
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Direktionen overtager saledes flere af bestyrelsens opgaver, hvis der er tale om en enstrenget

ledelsesstruktur.

Yderligere er der opgaver, som pahviler direktionen uafhaengigt af ledelsesstrukturen. Dette
indebaerer, at selskabets bogf@ring er i overensstemmelse med bogfgringsloven og sikrer, at der
foregar en betryggende formueforvaltning jf. SL § 118, stk. 1. | forhold til formueforvaltningen
indebaerer dette bl.a. at konstatere aktivernes tilstedevaerelse, anbringelsen af disse, relevante
forsikringer mv.26 Herudover skal direktionen sikre, at selskabets kapitalberedskab er forsvarligt,
saledes at det kan opfylde sine forpligtelser jf. SL § 118, stk. 2. Efter at have redegjort for de
respektive selskabsorganers opgaver vil afhandlingen dreje sig ind pa fokusomradet omkring

besvigelser, hvilket fglger af naeste kapitel.

Kapitel 3 — Besvigelser, herunder ledelsesbesvigelser
Dette kapitel har til formal at redeggre for besvigelser generelt, herunder definitionen af besvigelser

og en behandling af de to typer, misbrug af aktiver og regnskabsmanipulation. Hertil preesenteres
relevant statistik omkring besvigelser, der har til formal at vise, hvilken rolle disse spiller i

samfundet.

3.1 Definition af besvigelser
Af ISA 240, Afsnit 11 defineres besvigelser som: “en bevidst handling udfart af en eller flere personer
blandt den daglige ledelse, den gverste ledelse, medarbejdere eller tredjeparter, der benytter

vildledning til at opnd en uberettiget eller ulovlig fordel”?’

Som det fremgar af ovenstaende definition, vil der vaere tale om besvigelser, nar der er foretaget
en bevidst handling. Afhaengigt af vedkommende, der begar besvigelserne karakteriseres disse som
medarbejderbesvigelser, ledelsesbesvigelser og besvigelser foretaget af tredjeparter. Safremt der
er foretaget en ubevidst handling, vil denne vaere karakteriseret som en fejl jf. ISA 240, Afsnit 2. Nar
begrebet besvigelser anvendes skelnes der i mellem misbrug af aktiver og regnskabsmanipulation

jf. ISA 240, Afsnit 3, som begge kan resultere i fejlinformation i regnskabet.

26 Werlauff: “Selskabsret”, s. 471-472
27 |SA 240, Afsnit 11
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Besvigelser er et begreb, der relatere sig til revisionsbranchen, og noget revisor fokuserer pa i sin
revision for at afdeekke om regnskabet indeholder tilsigtet fejlinformation jf. ISA 240, Afsnit 3. Hertil
kan det diskuteres, hvorvidt ISA 240, Afsnit 3 i sin beskrivelse af besvigelser: “... skgnt besvigelser er
et juridisk begreb...” har ret i dette. Dette skyldes, at begrebet besvigelser ikke optreeder i
straffelovens kapitel 28 omhandlende formueforbrydelser §§ 276-305. Dette kapitel omtaler
derimod tyveri jf. STRFL § 276, underslaeb jf. § 278, bedrageri jf. § 279, mandatsvig jf. § 280,
regnskabsfusk jf. § 302 mv, som besvigelser er en delmangde af. Dette skyldes at misbrug af aktiver
omfatter flere forskellige typer for berigelseskriminalitet, herunder eksempelvis tyveri, underslaeb

og bedrageri, som alle kan karakteriseres som misbrug af aktiver.?®

3.2 Misbrug af aktiver

Misbrug af aktiver deekker over en raekke forskellige muligheder for at misbruge virksomhedens
aktiver. Dette kan eksempelvis veere tyveri fra kontantbeholdning eller varelageret, tilbageholdelse
af debitorbetalinger, virksomhedsbetaling af omkostninger, som ikke vedkommer virksomheden,
privat udnyttelse af aktiver. Det er ofte medarbejderne, som begar denne form for besvigelser og
effekten pa regnskabet vil ofte ikke vaere vaesentligt.?® Safremt ledelsen foretager misbrug af aktiver,
vil disse i hgjere grad veere tilslgret og skjult bedre end de tilfelde, hvor medarbejderen har

foretaget besvigelsestypen jf. ISA 240, A5.
Misbrug af aktiver kan foretages ved:

o Underslaeb, hvor besvigeren tilegner sig midler der under dennes varetaegt. Dette kan
eksempelvis vaere misbrug af debitorers indbetalinger eller overfgrsel af indbetalinger fra
afskrevne konti til private.

e Tyveri af fysiske aktiver eller immaterielle rettigheder. Dette kan eksempelvis veere tyveri fra
lageret eller opgive fortrolige immaterielle rettigheder til konkurrent mod betaling.

e Privat benyttelse af virksomhedens aktiver. Dette kan vaere afholdelse af private udgifter pa

virksomhedens regning, anvende aktiverne som sikkerhedsstillelse.

28 Langsted, Lars Bo., Andersen, Paul Kriiger., Kiertzner, Lars.: “Revisoransvar”, Karnov Group, 8. udgave, 2013, s. 316
2% Karnov, RevisionsMemo, Besvigelser
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e Foranledige virksomheden til betaling for varer og tjenesteydelser, som ikke er modtaget.

Dette kan vaere udbetalinger til fiktive medarbejdere, leverandgrer mv.3°

3.3 Regnskabsmanipulation

Regnskabsmanipulation foretages oftest af ledelsen,3! da disse har adgangen til at pavirke
regnskabet, og har muligheden for at tilsidesatte interne kontroller. Formalet med at foretage
regnskabsmanipulation er, at vildlede regnskabsbrugeren ved hjzelp af tilsigtede handlinger, saledes

at deres opfattelse af virksomhedens praestation og indretning pavirkes jf. ISA 240, A2.
Regnskabsmanipulation kan foretages ved:

e Manipulation, forfalskning, eendring af bogfgring eller dokumentation til
regnskabsudarbejdelsen. Dette kan eksempelvis afspejle sig i at ledelsen bogfgrer fiktive
registreringer for at manipulere med driftsresultatet eller andre regnskabsposter.

e Bevidst udeladelse eller forkerte praesensation af begivenheder, transaktioner eller anden
betydelig information, som er indtruffet i regnskabsperioden.

e Bevidst forkert anvendelse af regnskabspraksis vedrgrende belgb, klassifikation,

praesentation eller oplysning. 32

Efter at have redegjort for definition af besvigelser og de dertilhgrende to typer af besvigelser, kan
det veere relevant at kigge kort pa noget statistik hertil, der skal veere med til at belyse

besvigelsernes karakteristika og faktorer, som spiller ind hertil. Dette behandles i fglgende afsnit.

3.4 Statistik vedrgrende besvigelser

Association of Certified Fraud Examiners (ACFE) har i 2016 udgivet deres 9. publikation med titlen
“Report to the nations on occupational fraud and abuse” .33 Studiet er udarbejdet pa baggrund af
2.410 virksomheder fordelt pa globalt plan. Undersggelsen af virksomhederne er foretaget mellem

januar 2014 til oktober 2015.3* Denne publikation fra ACFE er medtaget for at give et billede af,

30 1SA 240, AS5.

31|SA 240, A4 & Langsted m.fl.: “Revisoransvar”, s. 316

32 |SA 240, A3-A4.

33 ACFE: “Report to the nations on occupational fraud and abuse”, 2016 global fraud study, s. 2
34 ACFE: “Report to the nations on occupational fraud and abuse”, 2016 global fraud study, s. 6
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hvorledes misbrug af aktiver og regnskabsmanipulation er reprasenteret. Herudover, hvad det
“koster” nar virksomheden bliver udsat for besvigelser, og hvem der opdager de tilsigtede
handlinger. Nedenstaende figurer giver et udpluk af statistikken praesenteret i ACFE’s publikation.

Felgende omhandler fordelingen af de respektive besvigelsestyper fra casens respondenterne.

Tabel 8: Fordelingen af besvigelser

9.6 I 2016
d 9.0 M 2014
78 M 2012

Kilde: ACFE: “Report to the nations on occupational fraud and abuse”, 2016 global fraud study, s. 12

Ud fra ovenstaende figur ses det, at misbrug af aktiver star for 83.5 pct. af forekomsten, imens
regnskabsmanipulation er repraesenteret med 9.6 pct. i 2016. Dette betyder, at misbrug af aktiver
er omtrent otte gange mere forekommende end regnskabsmanipulation. Arsagen hertil kan skyldes,
at det er lettere at foretage misbrug af aktiver qua mulighederne herfor, og at disse oftest foretages
af medarbejderne modsat regnskabsmanipulation, som foretages af ledelsen. Tilsammen havde
undersggelsens 2.410 cases et tab pa 6.3 mia. dollars.? Fglgende figur viser det gennemsnitlige tab

ved de respektive besvigelsestyper.

35 ACFE: “Report to the nations on occupational fraud and abuse”, 2016 global fraud study, s. 9
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Tabel 9: Det gennemsnitlige tab

W 2016
W 2014

W2z

Kilde: ACFE: “Report to the nations on occupational fraud and abuse”, 2016 global fraud study, s. 12

Ud fra ovenstaende figur ses det, at misbrug af aktiver giver et gennemsnitligt tab pa 125.000 USD,
hvor tabet ved regnskabsmanipulation er betydeligt hgjere ved 975.000 USD. Heraf kan det udledes,
at tabet ved regnskabsmanipulation cirka er otte gange stgrre end ved misbrug af aktiver. Dette er
sdledes i overensstemmelse med tidligere redeggrelse, hvor misbrug af aktiver er forbundet med
mindre belgb i forhold til regnskabsmanipulation. Hertil kan det vaere relevant at kigge pa, hvem

der opdager besvigelserne i virksomhederne. Dette svar kan udledes af nedenstaende figur.
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Tabel 10 - Afslgring af besvigelser
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Kilde: ACFE: “Report to the nations on occupational fraud and abuse”, 2016 global fraud study, s. 21

Af ovenstaende figur ses det, at stgrstedelen, omtrent 40 pct. af besvigelserne, i denne
undersggelse afslgres af tips fra en whistleblower. Herudover star den interne revision for 16.5 pct.
imens ledelsen star for 13.4 pct. Det er sdledes de tre stgrste instanser til at afslgre besvigelser, hvor
de resterende udggr en mindre procentdel, som svinger fra 5.6 til 1.3 pct. Hertil ses det, at den
eksterne revisor, som udggr omdrejningspunktet for naerveerende rapport afslgrede 3.8 pct. af
sagerne, der har medvirket i ACFE’s undersggelse. Fglgende figur viser fordelingen af ovenstaende,

ved at fordele afslgringerne ud pa stgrrelsen af medarbejderstaben under og over 100.
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Tabel 11: Afslgring ift. virksomheds stgrrelse

<100

Employees

Il 100+

Employees

'1l111'11’l!

Kilde: ACFE: “Report to the nations on occupational fraud and abuse”, 2016 global fraud study, s. 22

| ovenstaende figur ses det, at den procentmaessige fordeling mellem instanserne, der afslgrer
besvigelserne, andrer sig afhaengigt af stgrrelsen pa virksomheden. Her viser diagrammet, at
afslgringen vha. tips er henholdsvis 29.6 pct. i virksomheder med under 100 medarbejdere, og 43.5
pct. i virksomheder over 100 medarbejdere. Samtidig ses en forskel pa 12 pct. til 18.6 pct. ved
afslgringer foretaget af intern revision. De ovenstaende forskelle kan formentlig skyldes, at der i
mindre virksomheder ikke er en whistleblower ordning i samme grad som stgrre, hvorfor tips
omkring besvigelser vil vaere tilsvarende mindre. | forhold til den mindre grad af afslgringer
foretaget af den interne revision er det tilsvarende plausible arsag, da en intern revision i hgjere
grad er repraesenteret i stgrre virksomheder.3® Ud fra figuren illustreres yderligere, at forskellen
mellem tips og interne revision er fordelt ud pa de andre instanser, hvorfor bl.a. den eksterne revisor

spiller en st@rre rolle i mindre virksomheder ift. afslgringen af besvigelser.

3.4.1 Statistikkens begraensninger
Det er vigtigt, at nar der arbejdes med statistik at forholde sig kritisk til materialet. Ovenstaende

studie omhandler 2.410 virksomheder udsat for besvigelser pa verdensplan, hvoraf omtrent

36 ACFE: “Report to the nations on occupational fraud and abuse”, 2016 global fraud study, s. 22
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halvdelen udggres af cases fra USA, hvoraf resten er fordelt ud pa resten af kontinenterne.3” Dette
betyder, at resultaterne kan andre sig, hvis populationen fordeles anderledes og/eller stgrrelsen af
populationen gges. Omstaendighederne ggr saledes, at resultaterne sandsynligvis ikke er 100 pct.
repraesentative for de danske selskaber, men at dette kan benyttes som en indikator for, hvorledes

besvigelsestyperne fordeles, tabet herfor, og hvem der star for at afslgre dem.

Endvidere kan der argumenteres for, at besvigelser i virkeligheden er et stgrre problem end, hvad
diverse statistikker viser. Dette skyldes, at besvigelserne ofte er forsggt skjult af besvigeren samtidig
med, at det derfor kun er de som afslgres, der far omtale og fremgar af statistikken. Derfor kan der

veere besvigelser, som aldrig ser dagens lys.

Hertil kan ovenstaende kritiseret for ikke at praesentere nogle absolutte tal for besvigelsestyperne.
Disse kunne vaere interessante for at se, hvorledes besvigelsestyperne kvantitativt optraeder i
virksomhederne, szerligt interessant kunne det veere at finde disse data for Danmark. Herudover
kunne disse veere interessante at sammenholde med virksomhedernes stgrrelse, og hvorledes disse
afspejler sig i de respektive ledelseskonstellationer. Dette kunne veere en made at belyse

naervaerende projekt anderledes end en ren teoretisk tilgang.

3.5 - Besvigelsestrekanten
Nar revisor udfgrer sin risikovurderingshandlinger, ved at opna forstaelse af virksomheden og dens

interne kontrol fremstda informationer, der kan indikere besvigelser, hvilket kaldes
besvigelsesrisikofaktorer. Disse er saledes indikationer pa faktorer, der har en indvirkning pa
risikoen for besvigelser, hvorfor disse kan resultere i opdagelse af tilsigtede handlinger foretaget af
ledelsen. Risikofaktorerne kan ligeledes klassificeres efter bevaeggrundene for at foretage
besvigelser er henholdsvis et incitament/pres, muligheden eller retfaerdigggrelsen for at bega
besvigelser jf. ISA 240, Bilag 1. De tre bevaeggrunde kaldes tilsammen for besvigelsestrekanten,

hvilket illustreres i nedenstaende figur.

37 ACFE: “Report to the nations on occupational fraud and abuse”, 2016 global fraud study, s. 7
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Figur 7: Besvigelsestrekanten

Incitarment

Risiko
tor besvigelse
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Kilde: RR.12.2009.34: "Mette Holy Jgrgensen, Bent Warming-Rasmussen: Revisors afdaekning af besvigelser i et nyt lyts”

Af ovenstaende figur fremgar de tre betingelser, der ofte er tilstede, nar der begas besvigelser. Disse

behandles i det fglgende.

3.5.1 Incitament/pres
Dette afsnit har til formal at redeggre for, hvilke omstaendigheder, hvor incitament/pres kan vaere

relevant i forhold til regnskabsmanipulation og misbrug af aktiver.

| relation til regnskabsmanipulation, kan der opsta et incitament eller pres vedrgrende
virksomhedens indtjening, eller hvis dens finansielle stabilitet trues af en reekke gkonomiske,
branchemaessige eller driftsmaessige forhold. | relation til den daglige ledelse, kan der veere et pres
ift. at opfylde tredjeparters krav eller forventninger, hvilket eksempelvis kan vaere investorerne,
kreditorernes krav eller forventninger til indtjening eller udvikling. Der kan samtidig ogsa skabes et
incitament/pres, hvis den gverste ledelse har krav om at virksomheden, skal opfylde nogle
gkonomiske malsatninger, herunder omsaetningsmal eller afkastbaserede incitamentsmal.
Endvidere kan der veere et pres/incitament for ledelsen om at foretage regnskabsmanipulation, hvis
ledelsens private gkonomiske situation er afhaengig af virksomhedens resultater, herunder relation
til aflgnning, privat garantistillelse for virksomhedens geeld og betydelig gkonomisk interesse i

virksomheden.3®

| forhold til incitament eller pres for at bega misbrug af aktiver, kan disse veere forarsaget af private

gkonomiske omstaendigheder, der skaber et incitament eller pres herfor. Det kan ogsa veere

38 1SA 240, Bilag 1, s. 30-31
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ledelsen eller den ansatte, der blot har muligheden for at bega misbrug af aktiver. Dette kan
eksempelvis vaere, hvis vedkommende lever over evne eller muligvis lider af ludomani, hvorfor der
opstar et incitament/pres som fglge af lidelsen. Der kan endvidere vaere et modsatningsforhold
mellem virksomheden og de ansatte, der kan skabe et incitament for at bega misbrug af aktiver.
Dette kan veere forarsaget af risikofaktorer som fremtidige fyringsrunder, andringer i Ignninger og
personalegoder. Ydermere kan beveeggrunden skabes af en manglende konsistens mellem

forventninger til lgn, bonusser og forfremmelser.3®

3.5.2 Muligheder
En anden bevaggrund for at bega regnskabsmanipulation og misbrug af aktiver er “muligheden”

herfor. Dette afsnit har ligeledes til formal at redeggre for, hvornar denne generelle betingelse

relaterer sig til regnskabsmanipulation og misbrug af aktiver.

| forhold til regnskabsmanipulation kan virksomhedens art og aktiviteter give muligheder herfor.
Dette kan eksempelvis afspejle sig i risikofaktorer som, at virksomheden har betydelige
transaktioner med neertstdende parter udenfor virksomhedens alm. forretningsomrade,
regnskabsposter som aktiver, forpligtelser, indteegter og omkostninger, som bygger pa betydelige
sken, baseret pa subjektive vurdering og usikkerheder, der er vanskelige at underbygge. Det kan
ogsa veaere graenseoverskridende aktivitet med et andet forretningsklima og anden kultur eller
dattervirksomheder og bankkonti i jurisdiktioner med lav beskatning uden forretningsmaessig
begrundelse herfor. Muligheden for at foretage regnskabsmanipulation, kan samtidig fremsta som
felge af en ineffektiv overvagning af den daglige ledelse, og at der er i virksomheden i gvrigt, er
ineffektive kontroller i virksomheden. Endvidere kan der opsta muligheder, hvis
organisationsstrukturen er kompleks og ustabil eksempelvis ved hyppig udskiftning i gverste og
daglige ledelse, en usaedvanlig organisationsstruktur ift. juridiske enheder og ledelsesstruktur samt,

hvorledes den bestemmende indflydelse er fordelt.*°

| forhold til misbrug af aktiver, kan muligheden for at foretage denne form for besvigelse vare
afhaengig af en raekke karakteristika og/eller omstandigheder, der kan ggre, at aktiverne er
potentielt mere udsatte for misbrug. Dette er bl.a. tilstedevaerelse eller handtering af store

kontantbelgb, lagervarer af hgj vaerdi, let omsaettelige aktiver som bl.a. diamanter, obligationer og

39 |SA 240, Bilag 1
40 |SA 240, Bilag 1
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computerhardware. Desuden vil tilstedevaerelsen af gvrige materielle aktiver, der er handgribelige,
let omsaettelige og som ikke kan identificeres med ejeren give muligheder for at bega misbrug af

aktiver. 41

Udover aktivernes omsteendigheder og karakteristika vil muligheden samtidig veere afhaengig af,
hvorvidt der er utilstraekkelige eller tilstraekkelige interne kontroller. En utilstraekkelig intern kontrol
kan g¢ge muligheden for at begd misbrug. Dette kan eksempelvis veere manglende
funktionsadskillelse mellem registrerings- og betalingsfunktion, manglende
sikkerhedsforanstaltninger ved likvide midler, investeringer, lager og materielle aktiver samt

utilstraekkelig overvagning af ledelsens udgifter ift. rejseudgifter og tilbagebetalt udlaeg.*?

3.5.3 Retfaerdigggrelse
En tredje bevaeggrund for at foretage besvigelser er retfaerdigggrelsen heraf. Dette afsnit har

ligeledes til formal at redeggre for, hvorledes retfeerdigggrelse laener sig op ad henholdsvis
regnskabsmanipulation og misbrug af aktiver. Retfeerdigggrelsens relevans ift. besvigelser er ofte,
at personer sgger mod at kunne retferdigggre handlingen. Dette afspejler sig blandt andet i, at
nogle personer har en holdning, en karakter eller etiske veerdier, som tillader vedkommende til at
bega besvigelser. Modsaetningsvis kan der ogsa veaere tale om personer, der i deres overbevisning

ikke synes det er acceptabelt, men retfaerdigggre besvigelsen fordi de har vaeret ngdsaget.*?

| forhold til regnskabsmanipulation, kan retfaerdigggrelse bl.a. komme til udtryk i, at den daglige
ledelse har fokus pa at fastholde eller forgge aktiekursen eller indtjeningstrenden, hvorfor
besvigeren begar regnskabsmanipulation, sa regnskabet lever op til ejerens, kreditorerne med fleres
forventninger og krav. Det kan ogsa veere at ejerlederen ikke skelner mellem private og

forretningsmaessige transaktioner. 44

Retfaerdigggrelsen i forhold til misbrug af aktiver, kan saledes forarsages som tidligere naevnt, at der
er en personlig tolerance mht. smatyverier. Det kan ogsa vaere at vedkommende er utilfreds med

virksomheden eller dennes behandling af medarbejderne, hvorfor retfeerdigggrelsen finder sted.

41ISA 240, Bilag 1, s. 33-34

42 |SA 240, Bilag 1, s. 33-34

4 Sudan, Sumit., Samuelsen, Martin., Parker, Henrik., Davidsen, Christina Maria.: “Revision i praksis, Planlaegning —
Udfgrelse - Konklusion”, Karnov Group, 1. udgave, 3. oplag, 2014, s. 399

4 |SA 240, Bilag 1, s. 32-34
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Endvidere er der den faktor, at der fra ledelsens side er en ignorering af behovet for en tilsyn og

kontrolfunktion eller udbedring heraf, hvorfor retfaerdigggrelsen for besvigeren opstar.*

3.6 Principal-Agent-Teorien
Principal-agent teorien praesenterer, hvorfor der opstar et behov for en revisor og heraf kan udledes

nogle af de faktorer i en virksomhed, der kan bidrage til at besvigelser foretages. Dette afsnit har til
formal at redeggre for denne teori, som senere skal bidrage til analysen.

3.6.1 Principalen og agenten

Principalen (ejeren/bestyrelsen) ansatter en agent (direktion) til at varetage og forvalte sine
gkonomiske aktiver, hvorfor der er tale om en gkonomisk relation imellem disse. Anseettelsen
foretager principalen med et gnske om et afkast af sine aktiver, hvor agenten har til opgave at
forvalte disse i overensstemmelse med fastsatte rammer fastlagt af principalen. | forhold til
sidstnaevnte foretager principalen en vurdering af, hvorvidt forvaltningen sker tilfredsstillende og i
overensstemmelse med de fastlagte rammer. Hertil skal vurderingen hvile pad et
informationsgrundlag, oftest i form af regnskabsinformation, hvilket agenten star for at
kommunikere til principalen. | forhold til denne kommunikation kan der opsta “stgj” i den forstand,
at kvaliteten af informationen pavirkes. Samtidig kan der opsta en informationsasymmetri mellem
parterne, da agenten vil have stgrre indsigt i virksomheden, da han star for den daglige drift, mens
principalen ofte ikke er tilstede og derfor ikke kan overvage og verificer information.
Informationsasymmetrien kan logisk set variere fra case til case, men denne vil aldrig blive
symmetrisk, hvilket skyldes, at der ikke kan blive tale om en 100 pct. overvagning fra principalen,

hvorfor sidstnaevntes viden kun vil veere partiel.

Den manglende overvagning forarsager saledes, at agenten kan foretage skjulte handlinger, der er
dispositioner uden accept og viden fra principalen. Den manglende viden herom kaldes skjult

information.

Udover asymmetrien omkring information, vil der ogsa vaere en forskellig malkongruens mellem
agenten og principalen. Dette kan forklares ved, at ledelsen (agenten) gerne vil disponere sa frit som

muligt, og maksimere sit eget udbytte mest muligt. Dette betyder, at direktionen vil have en

5 1SA 240, Bilag 1, s. 32-34
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interesse i at fa informationen til at tilgodese deres formal. Principalen (ejer) vil derimod have en

interesse i at fa maksimeret deres udbytte eller deres kapitalandeles vaerdi.

Ud fra ovenstdaende er der saledes en informationsasymmetri og en interessekonflikt mellem
parterne, hvorfor der opstar et behov for revisor.*® En grafisk praesentation af teorien fremgar af

nedenstaende figur:

Figur 8: Principal-Agent-teorien

Principal provides capital and hires
agent to manage it.

Information asymmetry
and conflicts of interest
lead to information risk
for the principal.

Principal
(Absentee Owner)

Agent
(Manager)

Agent is accountable to principal;
provides financial reports

Agent hires auditor
to report on the
fairness of agent's
financial reports
Agent pays auditor
to reduce principal’s
information risk

Auditor gathers evidence
to evaluate fairness of
agent’s financial reports.
Auditor issues audit opinion
to accompany agent's
financial reports, adding
credibility to the reports
and reducing principal’s
information risk.

Kilde: Eilifsen, Aasmund, Messier Jr., William F., Glover, Steven M. & Prawitt, Douglas F.: “Auditing & Assurance services”,
McGrawHill Education, third international edition, s. 7

Revisors rolle er at kontrollere, hvorvidt agentens information til principalens er retvisende og
samtidigt kontrollere, at disse er i overensstemmelse med kontraktens bestemmelser. Nar revisor
verificerer regnskabet, gges troveerdigheden saledes, at den omtalte informationsrisiko for
principalen mindskes, og samtidig mindske risikoen for at informationen indeholder misledende

eller falsk information (regnskabsmanipulation).*’

46 EIm-Larsen, Rolf.:” Offentlig Revision - Empiri og teori”, Thomson Reuters, 2. udgave, 1. oplag, 2010, s. 33-36
47 Eilifsen, Aasmund; Messier Jr., William F; Glover, Steven M. & Prawitt, Douglas F.:” Auditing & Assurance services”,
McGrawHill Education, third international edition, s. 6
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3.6.2 Teoriens relevans til problemformuleringen
Som det fremgar af ovenstaende redeggrelse af teorien, er der informationsasymmetri mellem

principalen og agenten, der skyldes at principalen ikke deltager i samme grad i virksomhedens
aktiviteter. Relateres den traditionelle principal-agent-teori til neervaerende ledelseskonstellationer,
vil der veere tale om en ekstern-ledet konstellation. Endvidere har agenten mulighed for at foretage

skjulte handlinger og qua sit ansaettelsesforhold et incitament til at varetage egne interesser.

Safremt teorien relateres til besvigelser og besvigelsestrekanten, kan der argumenteres for, at
principalen grundet den manglende overvagning fra principalen, har mulighed for at foretage skjulte
handlinger herunder foretage ledelsesbesvigelser. Der kan yderligere argumenteres for med
baggrund af sin anszettelse, at direktgren foretager regnskabsmanipulation for at efterleve et
eventuelt pres fra principalen om et tilfredsstillende resultat, saledes afskedigelse undgas. Safremt
at direktgren er bonusaflgnnet kan der ydermere blive tale om at bega regnskabsmanipulation for
at opna den eventuelle bonus. Tages den sidste beveeggrund fra besvigelsestrekanten,
retfaerdigggrelse, i betragt i forhold til direktgren kan det vaere, at vedkommende kan retfaerdigggre

handlingen grundet sine veerdier eller var ngdsaget hertil.

Ud fra ovenstaende og af teoriens principper kan det udledes, at hvis principal og agenten er den
samme person, hvilket der er tilfeeldet i en ejerledet konstellation er dette en praeference. Denne
argumentation bunder i, at informationsasymmetrien forsvinder og der ikke lzengere er en
forskellige interessekonflikt mellem parterne, da disse er den samme grundet personsammenfaldet.
Nar der er tale om en ejerledet ledelseskonstellation, kan der blive tale om en omvendt principal-
agent forhold, hvor ejerne star staerkt i forhold til gvrige ledelse. Som det tidligere er naevnt, har
bestyrelsen en opgave i forhold til at fgre tilsyn og kontrol med direktionen, men hvis der er tale om

en ejerledet virksomhed vil behovet for kontrolfunktionen forsvinde.*®

Derudover fastsaetter teorien som et gkonomisk faanomen et behov for revisor til at minimere
principalens informationsgab og verificere den kommunikerede information. Safremt der er tale om
en ejerledet ledelseskonstellation kan der derfor argumenteres for, at revisoren bliver overflgdig i
forhold til denne problematik. Der kan dog vaere et behov for revisor i forhold til andre af

virksomhedens interesser, men mere om dette emne fglger af kapitel 5 og 7.

48 RR.2.2005.6 — God selskabsledelse i mindre og mellemstore virksomheder
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Ud fra ovenstdende kan der argumenteres for, at der er forbundet nogle problematikker i
forbindelse med den traditionelle principal-agent-teori og besvigelser, hvoraf der kan udledes, at
safremt der er tale om ejerledelse vil problematikken udviskes. Dog kan der argumenteres for, at
der kan opsta andre problematikker, hvis der er tale om en ejerledet konstellation. Alt dette fglger
af Kapitel 5, hvor de forskellige ledelseskonstellationer analyseres. Kritik og principal-agent teorien

felger af afhandlingens diskussion i kapitel 7.

Kapitel 4 — Ledelse og revisors ansvar ift. besvigelser, herunder

ledelsesbesvigelser
Dette kapitel har til formal at redeggre for ledelsens og revisors ansvar ved besvigelser. Dette

omfatter de specifikke regler i forhold til ledelsen og besvigelser, hertil kommer en behandling af,
hvilket arbejde ledelsen kan foretage i forhold besvigelser for at imgdekomme reglerne i
selskabsloven. Dette omfatter en kort redeggrelse for COSO ERM, som et eksempel pa, hvorledes
ledelsen kan arbejde med risikostyring og dertil praesenteres Corporate Governance. Slutteligt
behandles revisors ansvar og opgaver i forbindelse med revision med en kort redeggrelse herfor.
Disse behandlinger vil senere blive relevante i kapitel 6, da de danner grundlag for

ansvarsbedgmmelsen.

4.1 Ledelsens ansvar ift. besvigelser jf. selskabsloven
Som det tidligere er navnt, fglger der en reekke opgaver til de respektive selskabsorganer af

selskabsloven jf. SL §§ 115-117. Hvem der har de pagaldende opgaver, afhaenger som tidligere
naevnt, hvorvidt der er tale om en enstrenget eller tostrenget ledelsesstruktur omfattet jf. SL § 111.
Safremt disse relateres til omradet omkring besvigelser, er det bestyrelsens opgave at fgrer tilsyn
med bogfgringen og regnskabsafleeggelsen og pase, at der er etableret forngdne procedurer for
risikostyring og interne kontroller jf. SL § 115, nr. 1-2, hvilket anses som en vasentlig opgave i
forhold til neervaerende problemstilling. Kravet til risikostyring og interne kontroller er afhaengigt af
virksomhedens art og omfang, hvorfor forngdne procedurer relativt, men skal vaere proportionelt
hertil.*® Herudover er der bestyrelsens opgave med tilsyn og kontrol af direktionen jf. SL § 115, nr.
4, der ogsa antages at vaere central i forhold til neervaerende afhandling, der skyldes, at fokus herpa

er rettet mod ledelsesbesvigelser. Der kan argumenteres for, at tilsynet og kontrollen med

49 Karnov, Selskabsloven, Note 659
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direktionen er mere relevant end risikostyringen og den interne kontroller, da der som fgrnaevnt
ofte er tale om tilsideszettelse heraf, hvis der er tale om ledelsesbesvigelser. Det er endvidere et
krav, at bestyrelsen modtager Igbende rapportering fra direktionen jf. SL § 115, nr. 3, hvilket giver
grundlag for muligheden for, at bestyrelsen kan udgve sine opgaver og fgrer tilsyn med direktionen.
Kvaliteten af bestyrelsens arbejde er derfor ogsa afhaengigt af den givne rapportering i forhold til

kvalitet og omfanget heraf.>°

Safremt der er tale om en enstrenget ledelsesstruktur er det direktionens opgave at varetage flere

af bestyrelsens opgave jf. SL § 117, stk. 1 og 2.

Risikostyring og interne kontroller er noget, der far stadigt st@grre betydning for ledelsesarbejdet i

virksomheder.>!

Dette bekraeftes ligeledes af ISA 240, Afsnit 4, at det primaere ansvar for at forebygge og opdage
besvigelser hviler hos virksomhedens bestyrelse og direktion. Dette indebeerer bl.a., at gverste
ledelse fgrer tilsyn med den daglige ledelses forebyggelse af besvigelser. Sddanne dispositioner
virker praeventive, dels i form af interne kontroller, saledes at mulighederne for at bega besvigelser
mindskes, men ogsa oplysningen om konsekvenserne af at foretage besvigelser. Konsekvenserne
omfatter sandsynligheden for at blive opdaget og deraf tilhgrende straf. Det er desuden en
forpligtelse for ledelsen at skabe et kontrolmiljg, der omfatter en kultur af zerlighed og etisk
adfzerd.>2 Arsagen hertil er, at kontrolmiljget er et udtryk for de betingelser de interne kontroller
udfgres og virker under. Dette betyder, at hvis kontrolmiljget ikke er optimalt skabes der ikke de

bedste forudsaetninger for effektive kontroller.>3

4.1.2 Risk Management
Nar det kommer til risikostyring og interne kontroller er der ingen lovgivning hertil. Som det tidligere

er naevnt, er denne baseret pa en vurdering i forhold til virksomhedens art og omfang. Dette
betyder, at der stilles mindre krav til den mindre tgmrervirksomheder modsat eksempelvis
finansielle virksomheder. Der eksisterer dog en raekke vejledninger og vaerktgjer som ledelsen kan

benytte sig af. Et af disse veerktgjer, som er international anerkendt, er COSO Entreprise Risk

50 Karnov, Selskabsloven, Note 660

51 Werlauff, Erik., ”Selskabsret” s. 467
52 |SA 240, Afsnit 4.
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Management (ERM), der er udviklet af Committee of Sponsoring Organizations of the Treadway
Commision.>* Denne udgave af COSO-cuben er rettet mod ledelsen som et vaerktgj til at evaluerer

og forbedre deres virksomheds risikostyring,>>og preesenteres nedenfor.

Figur 9: COSO ERM

Information & Communication

Monitoring

Kilde: COSO:” Enterprise Risk Management — Integrated framework”, s. 5

Baggrunden for udviklingen skyldes, at alle virksomheder eksisterer for at skabe vaerdi for dets
kapitalejere, hvortil der er forbundet en usikkerhed med udgvelsen af dets aktiviteter. Denne
usikkerhed har ledelsen mulighed for at justere pa ved hjalp af risikostyring. Vaerdien for
kapitalejerne kan maksimeres, nar der er overordnede malsaetninger (objectives) som
virksomheden kan operere indenfor. Disse fremgar af den gverste flade i figuren, som omfatter

strategi, operationelle, rapportering og compliance, som i gvrigt kan veere overlappende.>®

Definitionen af Enterprise Risk Management er:

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

regarding the achievement of entity objectives.”>”

54 FSR: ”Risk Management — Risikostyring og intern kontrol set fra bestyrelsens bord”, s. 3
55 COSO0:” Enterprise Risk Management — Integrated Framework”, s. V
56 COSO:” Enterprise Risk Management — Integrated Framework”, s. 3
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For at opfylde virksomhedens malsaetninger er der otte komponenter, der skal tages hgjde for.
Dette kan ske pa virksomhedens figurens tredje dimension, der afspejler virksomhedens forskellige

niveauer, der er fremgar af figurens hgjre side.

1. Interne kontrolmiljp — Det interne kontrolmiljg tegner det generelle bilede af virksomhedens
syn pa risiko og behandlingen heraf, i forhold til ledelsen og medarbejderne. Dette inkluderer
virksomhedens overordnede filosofi omkring risikostyring, risikovillighed, integritet, etiske
veerdier og det miljg, som selskabet befinder sig i.

2. Malszetning — Disse skal eksistere fgr, at ledelsen kan identificeres potentielle begivenheder,
der kan pavirke deres opfyldelse heraf. Malszaetningerne skal understgtte virksomhedens
overordnede mission og vaere konsistent med risikovilligheden.

3. Identificering af begivenheder — Disse begivenheder omfatter bade interne og eksterne
begivenheder, der kan pavirke virksomhedens opfyldelse af sine malssetninger.
Begivenhederne kan bade afspejle sig i risiko og muligheder, hvoraf mulighederne kan
benyttes i den @vrige strategi- og malsaetningsopgaver.

4. Risikovurdering — Af dette punkt analyseres risikoen i forhold til sandsynlighed og pavirkning
for at kunne bestemme, hvorledes ledelsen skal forholde sig hertil.

5. Risikorespons — Pa baggrund af den forudgaende risikovurdering fglger en handtering heraf.
Dette kan veere helt at undga, acceptere, reducere og fordele risikoen forbundet med en
given begivenhed.

6. Kontrolaktiviteter — Disse er politikker eller procedurer, der saettes i veerk for at opna den
forudgdende risikorespons.

7. Information og kommunikation — Information der opstar skal identificeres, registreres og
kommunikeret i en form og indenfor en tidsramme saledes, at medarbejderne kan udfgre
sit arbejde.

8. Overvagning — Virksomhedens risikostyring overvages og andres efter behov.

Overvagningen gennemfgres via igangvaerende ledelsesaktiviteter og evalueringer.>®

Det er vigtigt at pointere, at COSO-vaerktgjets punkter ikke udggr en bestemt regelseet for, hvorledes

risikostyring skal foretages. Det er en dynamisk proces, hvor de enkelte punkter ikke ngdvendigvis

58 COSO:” Enterprise Risk Management — Integrated Framework”, s. 3-4
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kommer i rekkefglge af hinanden, og hvor de enkelte komponenter vil influere hinanden.
Effektiviteten og resultatet af, at arbejde med COSO-vaerktgjet formodes at vaere mindre i mindre
virksomheder, fremfor stgrre og skyldes, at der kan vaere en tendens til at implementeringen af
tiltag, vil vaere mindre formelle og strukturerede. Derudover er der en raekke begraensninger, der
felger med Risk Management, som bestar af, at denne udarbejdes ud fra subjektive vurderinger,
hvor der ikke er garanti for, at udfaldet at diverse dispositioner af givne vurderinger vil blive en
realitet. Hertil hvorvidt eventuelle fordele ved en etableret kontrol, vil opveje ulemperne hertil,
eksempelvis i form af omkostninger til anskaffelse, tid osv., som anvendes. Derudover er der
muligheden for at omgaelse af en sammensvargelse af medarbejdere eller at ledelsen tilsideszetter

interne kontroller forudsat af risikostyringen.>®

| forhold til overstdende behandling kan der argumenteres for, at Risk Management kan vaere
relevant, hvis et selskab vil minimere risikoen for besvigelser foretaget af bade medarbejdere og
ledelsen. Hertil kan det diskuteres, hvorvidt selskaberne i praksis anvender ovenstdende vaerktgj
eller lignende, bevidst eller ubevidst nar der drives virksomhed. Hertil taenkes det, at jo stgrre
virksomheden er jo mere fokus, er der herpa. Relateres Risk Management til de forskellige
ledelseskonstellationer er der en formodning om, at de konstellationer med en professionel
bestyrelse (oftest stgrre virksomheder) vil fokusere mere pa tilsyn og kontrol af direktionens
udgvelse af risikostyring. Modsat formodes de uprofessionelle medlemmer at have mindre fokus
herpa.

4.1.3 Corporate Governance

Anbefalinger for god selskabsledelse eller Corporate Governance er i Danmark udstedt af Komitéen
for god selskabsledelse under Erhvervsstyrelsen. Komitéen har til formal at fremme god
selskabsledelse ved at udarbejde hensigtsmaessige veerktgjer virksomhederne saledes, at god
selskabsledelse i hgjere grad opfyldes. Anbefalingerne er rettet mod bgrsnoterede selskaber, men
kan derudover virke som inspiration for gvrige virksomheder, der gnsker en ”“bedre” ledelse.
Anbefalingerne er soft-law, hvorfor der ikke er krav om, at de overholdes. Derimod skal selskaberne
benytte sig af et fglg eller forklar-princip (comply or explain), der betyder, at hvis selskaberne ikke

benytter sig af en konkret anbefaling, skal arsagen hertil forklares, herunder hvorledes selskabet

%9 COSO:” Enterprise Risk Management — Integrated Framework”, s. 5
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ellers har indrettet sig.®® Jaeevnfgr ARL § 107 b, stk. 1, nr.1-7, skal et selskab optaget pa et reguleret
marked indenfor EU/E@S, og som referer til et kodeks (Corporate Governance) give oplysninger
herom og anvende fglg eller forklar-princippet. Anbefalingerne omfatter overordnet fem punkter,
der omhandler selskabets kommunikation med dets interessenter, bestyrelsens opgaver og ansvar,
bestyrelsens sammensaetning og organisering, ledelsens vederlag og regnskabsafleeggelsen,
herunder risikostyring og revision. Der kan argumenteres for, at hvis selskaberne fglger
anbefalingerne, kan de mindske risikoen for ledelsesbesvigelser. Mere om dette fglger af kapitel 7,

hvor forskellige initiativer til at mindske besvigelsesrisikoen diskuteres.

4.2 Revisors ansvar ift. besvigelser
Denne del har til formal at redeggre for revisors ansvar ift. besvigelser lige fra revisors generelle

rolle, til risikovurderingshandlingerne, revisors reaktioner pa risici for ledelsesbesvigelser og revisors
underretningspligt ved konstatering af besvigelser.

4.2.1 Revisors rolle i samfundet formal

| dag patager revisor sig rollerne som radgiver, erhvervsudgver og rollen som erklaeringsafgiver, der
anses som vaerende den klassiske funktion for revisoren.?! Denne afhandling fokusere pa revisoren,
som erkleeringsafgiver jf. afhandlingens afgraesning, hvorfor der er tale om virke indenfor
revisorloven (RL) jf. RL § 1, stk. 1 og 2. Revisoren som erkleringsafgiver fungerer som
offentlighedens tillidsrepraesentant jf. RL § 16, stk. 1, 1. pkt., der i sin revision skal udfgre opgaverne
i overensstemmelse med god revisorskik. Dette indebaerer, at revisor skal udfgre opgaverne mest
mulig ngjagtigt og hurtigt efter omstaendighederne, derudover at revisor skal udvise professionel
skepsis, -adfaerd, -kompetence, -forngdenhed, integritet, objektivitet samt fortrolighed jf. RL § 16,
stk. 1, 1. og 2. pkt. Professionel skepsis fremgar endvidere jf. RL § 16, stk. 2, hvor revisor skal udvise
denne i forhold til omsteendigheder, der kan indikere vaesentlig fejlinformation, dette er seerligt i

forhold til besvigelser.®?

4.2.2 Revisionens rolle
Formalet med at foretage revision er at styrke brugernes tillid til regnskabet. Revisionen foretages i

overensstemmelse med de internationale regnskabsstandarder og giver mulighed for at afgive en

60 Komitéen for god selskabsledelse, ”Anbefalinger for god selskabsledelse”, 23.11.2017, s. 4-5

61 Langsted, Bo Lars., Skovby, Jens., Fiichsel, Kim., Gath, Peter. ”Revisor — regulering & rapportering”, Karnov Group, 3.
udgave, 1. oplag, 2015, s. 38-39, 42
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konklusion af, hvorvidt regnskabet er retvisende jf. ISA 200, afsnit 3. Malet med revisionen er for
revisoren at opna en hgj grad af sikkerhed for at regnskabet ikke indeholder vasentlig
fejlinformation saledes, at der kan udtrykkes en konklusion om, hvorvidt regnskabet er udarbejdet
med en relevant regnskabsmaessig begrebsramme og hertil forsyne regnskabet med en passende

erklaering jf. ISA 200, afsnit 11.

Selvom revisor opndr en hgj grad af sikkerhed for, at regnskabet som helhed ikke indeholder
vaesentlig fejlinformation, forarsaget af fejl eller besvigelser, er der en uundgaelig risiko for, at der
er fejlinformation, der ikke opdages selvom revisionen er planlagt og udfgrt efter de internationale
regnskabsstandarder jf. ISA 240, afsnit 5. Dette skyldes de iboende begraensninger, der kan have en
indvirkning pa revisors mulighed for at opdage fejlinformationen. Dette omfatter bl.a.
ledelsesbesvigelser eller sammensvaergelser, transaktioner med nzertstaende parter, manglende
overholdelse af lovgivning og faktorer vedrgrende going concern jf. ISA 200, A51, hvoraf den
iboende begraensning omhandlende ledelsesbesvigelser er szerligt relevant ift. nservaerende

rapport.

4.2.3 Revisors ansvar ift. besvigelser
Det primeere ansvar for at forebygge og opdage besvigelser, hviler hos virksomhedens gverste og

daglige ledelse. Her skal seerligt den daglige ledelse, med tilsyn af den gverste ledelse, have fokus
pa at forebygge besvigelser saledes, at risikoen for at besvigelser kan begas mindskes samtidig med
at afskraekke fra at bega besvigelser, ved at oplyse om opdagelsesrisikoen og straffen forbundet
hertil. Den g¢gverste ledelses tilsyn omfatter overvejelser vedrgrende den daglige ledelses
tilsidesaettelse af kontroller og deraf muligheden for at udgve regnskabsmanipulation for at pavirke

regnskabets interessenter jf. ISA 240, afsnit 4.

4.2.4 Risikovurderingshandlinger
Revisors ansvar er som tidligere nsevnt at opna en hgj grad af sikkerhed for, at regnskabet er

retvisende, og da fejlinformation kan forarsages af fejl og besvigelser, er det ngdvendigt for revisor
at kigge pa muligheden for, at disse er tilstede. Dette sker ved at identificere og vurderer risikoen
for veesentlig fejlinformation i regnskabet, igennem en forstaelse af virksomheden og dens
omgivelser, herunder ogsa virksomhedens interne kontrol jf. ISA 315, afsnit 1, og kaldes
risikovurderingshandlinger jf. ISA 315, afsnit 4 (d). Dette er bade pa regnskabsniveau og

revisionsmalsniveau disse handlinger foretages jf. ISA 315, afsnit 3. Risikovurderingshandlingerne
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skal omfatte forespgrgsler til den daglige ledelse, relevante medarbejdere eller andre som efter
revisors vurdering, kan have oplysninger, som kan lede til risici for vaesentlig fejlinformation jf. ISA
315, afsnit 6 (a). Revisor skal yderligere foretage analytiske handlinger jf. ISA 315, afsnit 6 (b), der
kan fgrer til identifikation af risici pa andre omrader i virksomheden, end hvad revisor var klar over,
hvilket kan bidrage til forekomst af forhold, som kan pavirke revisionen, eksempelvis i form af
usedvanlige transaktioner, belgb, udviklinger mv. jf. ISA 315, afsnit A14-15.
Risikovurderingshandlingerne skal endvidere indeholde observation og inspektion jf. ISA 315, afsnit
6 (c), der kan understgtte de gvrige risikovurderingshandlinger og bidrage yderligere til forstaelsen
af virksomheden. Dette kan veere observation og inspektion af virksomhedens drift, dokumentation,
rapportering og virksomhedens lokaliteter og fabriksanlaeg jf. ISA 315, afsnit A18. | forhold til
ledelsesbesvigelser ~ omfatter  risikovurderingshandlingerne  ogsa en  vurdering  af
besvigelsesrisikofaktorer jf. ISA 240, afsnit 24.

4.2.5 Reaktioner pa risici for ledelsesbesvigelser

Ud fra de ovenstaende risikovurderingshandlinger og deraf afledte risici, skal revisor opna
tilstraekkeligt og egnet revisionsbevis, hvorfor revisor skal udforme og gennemfgre passende
reaktioner pa disse jf. ISA 330, afsnit 3 og afsnit 5. | neerveerende afhandling er der fokus pa
ledelsesbesvigelser, hvorfor der fokuseret pa passende reaktioner hertil. Disse fremgar af ISA 240,
som er en revisionsstandard, der kun har fokus pa revisors ansvar i forhold til besvigelser. Arsagen
til en selvstaendig ISA herom er, at besvigelser har en relativt stor betydning i revisors arbejde jf. ISA
315, afsnit A4. Dette omfatter i forhold til regnskabsmanipulation, at udvaelge og f@re tilsyn med
relevante personer for regnskabsudarbejdelsen, vurdere virksomhedens valg og anvendelse af
regnskabspraksis, saerligt ift. subjektive skgn og komplekse transaktioner og sidst indarbejde et
element af uforudsigelig i arten af revisors reaktioner, dets tidsmaessige placering og omfanget heraf

jf. ISA 240, afsnit 29.

| forhold til tilstraekkeligt og egnet revisionsbevis, skal revisor vurdere risikoen for uopdaget
vaesentlig fejlinformation som fglge af besvigelser ved revisionens afslutning, og deraf tage stilling
til en overordnet konklusion, om dette er i overensstemmelse med helhedsbetragtningen af revisors
forstaelse af virksomheden jf. ISA 240, afsnit 34. Revisor skal endvidere ved konstatering eller
indikation af besvigelser tage dette med i andre aspekter af revisionen jf. ISA 240, afsnit 35. Dette

skyldes, at besvigelser ikke kan ses som enkelte og isolerende handlinger jf. ISA 240, afsnit A51.
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Safremt der er tale om ledelsesbesvigelser pavirker dette szerligt trovaerdigheden af udtalelserne
fra ledelsen, hvortil der kan herske tvivl om fuldsteendigheden og sandfaerdigheden af udtalelserne
og aegtheden af regnskabsmateriale og dokumentation jf. ISA 240, afsnit A52. Nar revisor konstatere

eller har mistanke om besvigelser skal der ske passende reaktioner herpa jf. ISA 240, afsnit 10 (c).

4.2.6 Reaktion pa konstatering eller mistanke om ledelsesbesvigelser
Ifald af at revisor har konstateret eller opnaet indikationer pa ledelsesbesvigelser, skal revisor

meddele dette til den gverste ledelse jf. ISA 240, afsnit 41. Denne kommunikation kan enten ske
mundtligt eller skriftligt jf. ISA 240, afsnit A61. Revisor skal endvidere tage stilling til, hvorvidt
besvigelsen giver pligt til at tilsideseette tavshedspligten og rapportere forholdet eller mistanken til
en lovgivende og kontrollerende myndighed jf. ISA 240, afsnit 43. Denne underretningspligt af
ledelsesbesvigelser fremgar ligeledes jf. RL § 22, stk. 1. Herefter har ledelsen en frist pa to uger,
hvorefter revisor skal have dokumentation for at de har taget de forngdne tiltag for at standse den
igangvaerende kriminalitet jf. RL § 22, stk. 1. Safremt at dette ikke sker, skal der ske underrettelse til

Statsadvokaten for Saerlig @konomisk kriminalitet (S@K).

Safremt der er tale om et ejerledet anpart- eller aktieselskab, hvor ejeren samtidig er den, som begar
besvigelserne, vil underretning jf. RL § 22, stk. 1 vaere uegnet, hvorfor der straks skal ske

underretning til S@K jf. RL § 22, stk. 2.

Safremt at revisor ikke er i stand til at fortsaette opgaven jf. RL § 18, stk. 2 i form af usaedvanlige
omstandigheder, der sar tvivl om den fortsatte revision, eksempelvis ved fratreedelse forarsaget af
usikkerhed af klientens integritet og ledelsesbesvigelser, skal der ske ligeledes ske underretning til
SOK jf. RL § 22, stk. 2. Endvidere skal den fratreedende revisor give oplysninger herom til tiltraeedende

revisor om arsagen til fratraedelsen jf. RL § 18, stk. 2

Kapitel 5 — Analyse af besvigelsesrisikoen
Dette kapitel har til formdl at analysere pa rapportens hidtidige elementer omkring

ledelseskonstellationer og besvigelser. Den selvudviklede ledelseskonstellationsmodel, vil her veere
et metodisk vaerktgj til at besvare problemformuleringen saledes, at de enkelte modeller vil blive
analyseret pa baggrund af rapportens teoriapparat i sammenhang med konstellationens

omstaendigheder.
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| analysen tages udgangspunkt i en sammenholdelse af principal-agent-teorien, de forskellige
ledelseskonstellationer og besvigelsestrekanten. Dette betyder eksempelvis, at der ikke medtages
generelle bevaeggrunde for at udgve besvigelser, der fglger jf. ISA 240, Bilag 1, men der kun er
medtaget incitamenter/pres, muligheder og retfaerdigggrelse, der kan argumenteres for at vaere

afhaengige eller relatere sig til, og af rapportens respektive elementer.

Fremgangsmaden i naervaerende analyse er, at de respektive ledelseskonstellationer i fgrste omgang
behandles ud fra en helhedsbetragtning, hvorfor de eksisterende eksternledet- og ejerledet
konstellationer behandles i fgrste omgang igennem teoriapparatet samlet, da der ellers vil blive tale
om mange gentagelser, da der overordnet eksisterer tre forskellige ledelseskonstellationer pa bade
venstre og hgjre side af modellen. Der vil dog efterfglgende vaere en behandling af bestyrelsens

kontrolfunktion i kraft af, om der er tale om en ikke-professionel bestyrelse eller ej.

5.1 Eksternledet Ledelseskonstellationer
Denne ledelseskonstellation fglger af ledelseskonstellation-modellen hgjre side, da der er tale om

ekstern direktgr. Der anlaegges en helhedsbetragtning af de eksterne ledelseskonstellationer,
hvorfor der igennem teoriapparatet bade behandles en én- og tostrenget ledelsesstruktur. Af
nedenstaende figur fremgar saledes med en markering, hvori konstellationen befinder sig samt

helhedsbetragtningen af de tilsammen tre eksterne ledelseskonstellationer.

Figur 10: Eksternledet
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5.1.1 Principal-Agent forholdet
Tages der afszet i Principal-Agent-teorien er der i disse ledelseskonstellationer tale om de

omstaendigheder, teorien ogsa tager udgangspunkt i. Dette betyder, at principalen (ejer/ne)
ansatter en bestyrelse, der sgrger for ansattelse af en ekstern agent (hvis der er tale om en
tostrenget), der har til formal at varetage sine aktiver for at varetage og forvalte sine aktiver for at
fa et pkonomisk afkast. Jeevnfgr tidligere praesenteret statistik i kapitel 2 er det 38.3 pct. af alle
aktieselskaber, og 16 pct. af alle anpartsselskaber, der har en ekstern direktgr. Det er desvaerre ikke
muligt at fastsla, hvorvidt bestyrelserne i det tostrengede ledelsesstrukturer er udgjort af

professionelle medlemmer eller ej ud fra den givne statistik.

| denne ledelseskonstellation, kan der argumenteres for, at teoriens principper i overensstemmelse
med omstaendighederne i en eksternledet ledelseskonstellation. Dette vil sdledes medfgre, at der
er informationsasymmetri mellem ejerne og direktionen, da kommunikationen til principalen bliver
udsat for st@j og ikke vil vaere fuldsteendig, men partiel information. Derudover har ejerne ikke
mulighed for at overvage hundrede procent af direktionens dispositioner, har direktionen mulighed

for at udgve skjulte handlinger, herunder ledelsesbesvigelser.

Derudover er der jf. principal-agent teorien en interessekonflikt mellem principalen og agenten,
hvor principalen gnsker sa megen afkast som muligt enten i form af udbytte eller kursvaerdier, og
derfor fastsaetter en raekke malsaetninger for regnskabet. Safremt at realiserede regnskaber ikke
lever op til principalens forventninger, kan der i veerste fald blive tale om en afskedigelse af
direktionen. Modsatningsvist vil agenten varetage sine egne interesser, hvorfor det enten kan
afspejle sig i at opretholde gode regnskabsmaessige resultater, for at beholde sit job eller opna en
eventuel bonus. Dette kan vaere krav fra principalens om regnskabskrav i forhold til omsaetning,

resultat mv. Dette kunne fgrer til, at agenten foretager regnskabsmanipulation.

Principal-agent forholdet opstiller ud fra teorien saledes en raekke risikofaktorer for, at der kan opsta
besvigelser. Disse indlemmes af naeste analyse afsnit, hvor besvigelsestrekanten anvendes i lyset af

de eksterne ledelseskonstellationer.

5.1.2 Besvigelsestrekanten
Af dette afsnit fglger risikofaktorer og bevaeggrunde med afsaet i besvigelsestrekanten set i forhold

til en eksternledet konstellation. Dette omfatter endvidere en relation til ISA 240, principal-agent-
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teorien og andre plausible argumentationer. Dette betyder en belysning af incitament/pres,
muligheder og retfaerdigggrelse i forhold til en eksternledet konstellation.

5.1.2.1 Incitament/Pres

Som det fremgik af den ovenstaende behandling af principal-agent teorien, kan der opsta et pres
fra principalens side i forhold til en given regnskabsmalsaetning, hvorfor agenten fgler sig presset til
at bega regnskabsmanipulation, hvilket ogsa fremgar jf. ISA 240, A1 som en risikofaktor. Med
udgangspunkt i principal-agent teorien vil agenten ogsa have et incitament til at bega
regnskabsmanipulation, hvis vedkommende er bonuslgnnet, hvis kravene for at opna den givne
bonus er urealistiske, hvilket ogsa er en risikofaktor jf. ISA 240, Afsnit 24 & A23. Derudfra kan det
vurderes, at principal-agent teoriens principper er i overensstemmelse med ISA 240s syn. Det kan
endvidere diskuteres, hvorvidt muligheden, der opstar om fglge af principal-agent forholdet i form
af de skjulte handlinger som agenten kan foretage, vil skabe et incitament for at bega besvigelser.
Der kan argumenteres for, at nogle mennesker afhaengigt af deres integritet vil kunne fa sig til at

bega besvigelser, hvis sandsynligheden for at blive opdaget vil veere tilsvarende lille.

Der kan endvidere veere tale om, at hvis den eksterne leder har en grad af arekeserhed, hvorfor
vedkommende ikke vil acceptere et “ringe” regnskab eller et underskud, vil fgle et incitament eller
pres til at bega regnskabsmanipulation for at efterkomme sin egen tilfredsstillelse.

5.1.2.2 Mulighed

Muligheden opstar jf. principal-agent-teorien til at foretage skjulte handlinger herunder udgvelsen
af misbrug af aktiver og regnskabsmanipulation. Hertil kan der argumenteres for, at muligheden vil
variere afhaengigt af omstandighederne i virksomheden i forhold til tilsyn fra ejer/ne eller
bestyrelsen, om der er en intern revision, hvorvidt kontrolmiljget er effektivt og der sker
handhaevelse af et adfeerdskodeks. Muligheden vil derfor vaere mindre jo stgrre virksomheden
bliver jf. ISA 240, A26. | denne forbindelse kan det diskuteret, hvorvidt revisionsstandarden har ret
i dette udsagn, da en st@rre virksomhed vil fgre til kompleksitet af transaktioner og

forretningsgange, hvorfor muligheden for at foretage ledelsesbesvigelser, saledes kan forgges.

Safremt der er tale om en tostrenget ledelsesstruktur, hvor bestyrelsen ikke varetager tilsyn med
regnskabsaflaeggelsen og den interne kontrol er ineffektiv, kan dette veere en mulighed for den
daglige ledelse til at bega regnskabsmanipulation jf. ISA 240, Bilag 1. Safremt der er tale om en

enstrenget ledelsesstruktur kan der argumenteres for, at en tilsvarende mulighed eksisterer.
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Jevnfgr ISA 240, bilag 1 opstar der en mulighed for den daglige ledelse at udfgre
regnskabsmanipulation, hvis denne er domineret af en enkelt person eller af lille gruppe (i en ikke
ejerledet virksomhed) uden kompenserende kontroller. Dette kan ligeledes diskuteres, da der kan
argumenteres for at muligheden ligeledes vil eksistere i en ejerledet virksomhed, hvorfor
rigtigheden af udsagnet kan diskuteres, men at parentesen i stedet burde fjernes, da muligheden vil
veere tilsvarende.

5.1.2.3 Retfeerdigggrelse

Denne bevaeggrund set i forhold til principal-agent-teorien kan agenten foretage
regnskabsmanipulation for at opna principalens tilfredsstillelse i forhold til et givent regnskabskrav.
Safremt dette ikke nas, kan der veere risiko for afskedigelse, hvorfor agenten retfaerdigger
besvigelsen, da der ellers i vaerste fald kan vaere risiko for at blive afskediget og dermed miste sit
indteegtsgrundlag. En retfeerdigggrelse for at foretage regnskabsmanipulation kan ogsa veere at
dette var ngdvendigt for at opretholde eller forgge aktiekursen eller indtjeningen jf. ISA 240, bilag
1. Der kan endvidere blive tale om en retfeerdigggrelse grundet personens integritet i form af, at
blot muligheden eksisterede eller vedkommende fgler at en bonus er fortjent, hvorfor der blev tyet

til regnskabsmanipulation.

Safremt der er tale om en tostrenget ledelsesstruktur ved en eksternledet ledelseskonstellation, kan
der afhangigt af bestyrelsesmedlemmerne, blive tale om en professionel eller ikke-professionel

eksternledet ledelseskonstellationer. Disse behandles nedenfor.

5.2 Professionel eksternledet konstellation
Den professionelle eksternledet ledelseskonstellation befinder sig i ledelseskonstellations-modellen

ferste kvadrant, hvilket illustreres i felgende figur.
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Figur 11: Professionel bestyrelse
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Idet der er tale om en professionel bestyrelse formodes bestyrelsens opgaver jf. SL § 115 at veere
varetaget, hvilket betyder at bestyrelsens kontrolfunktion overfor direktionen varetages. Ydermere
vil bestyrelsesmedlemmerne formentlig vaere bevidste om, at de kan ifalde et erstatningsansvar,
hvis der foretages ledelsesbesvigelser, hvorfor medlemmerne formentlig ogsa er klar over
risikofaktorerne i virksomheden, der relaterer sig hertil. Udover at en ekstern professionel
bestyrelse lever op til anbefalingerne omkring god selskabsledelse og varetager sine pligter i
bestyrelseshvervet, kan der vaere forbundet en raekke fordele ved en professionel bestyrelse, som
ikke fremgar ved en tantebestyrelse. Dette er, at bestyrelsen er oftest, vil vaere vaerdiskabende, idet
den fungerer som sparringspartner for direktionen, som kan give en reduktion af uforudsete tab,

flere og bedre lanemuligheder mv.

En “ulempe” ved at have en professionel bestyrelse er, at medlemmerne formentlig vil have et
honorar for deres arbejde. Stgrrelsen heraf afheenger af virksomhedens art og omfang, men des
stgrre honorar, jo mere kompetente og motiverede medlemmer tiltraekkes. Det vurderes, at det

ikke er vanskeligt at tiltraekke professionelle medlemmer til bestyrelsen med et honorar omkring
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30.000 kr., mens det ikke er unormalt, at erfarne og yderst kompetente medlemmer far over

100.000 kr. om aret.%3

5.3 Ikke-professionel eksternledet konstellation
En eksternledet konstellation med en ikke-professionel bestyrelse fremgar af

ledelseskonstellations-modellens fijerede kvadrat, hvilket illustreres i nedenstaende figur.

Figur 12: Ikke-professionel eksternledet
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Nar der er tale om en ikke-professionel bestyrelse vurderes det, at der er en forgget chance for, ikke
varetager bestyrelsens opgaver jf. SL § 115, hvorfor bestyrelsen ikke fungerer som en kontrollerende
instans overfor direktionen. Det kan diskuteres, hvor megen en eksternledet konstellation med en
ikke-professionel bestyrelse er repraesenteret i praksis, men safremt denne er, skaber dette
muligheder for ledelsen til at bega besvigelser, da der formentlig ikke er noget tilsyn og kontrol fra
bestyrelsens side. Mere om den ikke-professionelle bestyrelse fremgar af afsnit 5.2.1 om

bestyrelsens tilsyn og kontrol i en ejerledet ledelseskonstellation.
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5.2 Ejerledet Ledelseskonstellationer
Denne ledelseskonstellation fglger af ledelseskonstellation-modellen venstre side, da der er tale om

ejerleder. Der anlaegges en helhedsbetragtning af de ejerledet konstellationer, hvorfor der igennem
teoriapparatet bade behandles en én- og tostrenget ledelsesstruktur. Af nedenstaende figur
fremgar saledes med en markering, hvori konstellationen befinder sig samt helhedsbetragtningen

af de tilsammen tre eksterne ledelseskonstellationer.

Figur 13: Ejerledelse
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5.2.2 Principal-Agent forholdet
Tages der udgangspunkt i principal-agent teoriens principper, vil der safremt der er tale om en

ejerleder veere tale om, at problematikkerne i forhold til informationsasymmetrien er vak, da der
er tale om den samme person. Dette betyder endvidere, at der ikke er en tilstedeveerelse af
interessekonflikt. Der opstar yderligere ikke et internt pres fra en principal og incitamentet for at
opna en eventuel bonusaflgnning er vaek, da ejerlederen til en vis udstreekning, selv kan bestemme
sin Ign og sin udbyttepolitik. Udgangspunktet i principal-agent teorien er, at der pa baggrund af
problematikkerne er ngdvendigt at ansaette revisor for at kontrollere og verificerer den
kommunikerede information. Deraf kan det udledes, at revisoren bliver overflgdig hertil. Dette kan

dog udfordres pa baggrund af fglgende analyse og pa baggrund af diskussion af teorien i kapitel 7.
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Jaevnfgr statistikken i kapitel 2, var stgrste delen af de danske selskaber ejet af en enkelt ejer (67.3
pct.) med en fordeling pa 33.2 pct. af aktieselskaberne og 74.8 pct. af anpartsselskaberne.
Derudover var det henholdsvis 61.7 pct. af aktieselskaberne og 84 pct. af anpartsselskaberne, som
der samtidig var ledet af den kontrollerende ejer. Dette betyder saledes, at ejerlederen er steerkt

repraesenteret i de danske selskaber med en andel pa 81.5 pct.

5.3.3 Besvigelsestrekanten

5.3.3.1 Incitament/pres
Med udgangspunkt i principal-agent-teorien eksisterer der ikke nogen problematikker mellem

principalen og agenten, da der vil vaere tale om samme person. Dette betyder saledes, at der ikke
er et pres for at udgve regnskabsmanipulation pa baggrund af kapitalejernes forventninger. Der er
endvidere ikke et incitament for at bega regnskabsmanipulation med malet om at opna en

bonusaflgnning, da ejerlederen i hgjere grad kan bestemme sin Ign og udbytte politik selv.

| forhold til ejerlederen kan der argumenteres for at vaere et privat gkonomisk incitament til at bega
misbrug af aktiver. Dette er ogsa et incitament for den eksterne, men der kan argumenteres for at
denne spiller en szrlig rolle i forhold til ejerlederen. Arsagen hertil fremgar af retfaerdigggrelsen.
Det kan endvidere veere at ejerlederen har betydelige gkonomiske interesser i virksomheden,
hvorfor der opstar et incitament eller pres for at bega regnskabsmanipulation jf. ISA 240, bilag 1.
Dette kan eksempelvis vaere, at ledelsen har stillet private garantistillelser for virksomhedens geeld,
hvilket kan argumenteres for at vaere seerligt relevant i forhold til en ejerledet virksomhed. Dette
bunder i, at virksomhederne ofte er mindre, hvorfor evt. private garantistillelser, formodes at vaere

oftere anvendt.

Ligesom det er gaeldende for den forfaengelige eksterne direktgr, der fgler et incitament/pres for at
pynte pa regnskabet, fordi vedkommende ikke tolerer rgde tal, kan der argumenteres for, at
ejerlederen ligeledes vil have samme tendens. Det kan argumenteres for at veere en vaesentlig faktor
i en familievirksomhed, hvori der er foretaget et generationsskifte, hvor den nuvaerende vil fgle
skam mv. over, hvis familiens virksomhed gar konkurs pa vedkommendes haender.

5.3.3.2 Muligheder

Jeevnfer ISA 315, A57 har ejerlederen stgrre mulighed for at tilsidesaette interne kontroller i forhold

til den eksterne ledelse, da det interne kontrolsystem er mindre struktureret. Modseaetningsvist kan
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der som tidligere naevnt veere en tendens til at en gget kompleksist i forretningsgange og

transaktioner i stgrre virksomheder med en ekstern ledelse vil have de samme muligheder.

Som det var tilfaeldet for de eksternledet virksomheder, opstar der sdledes i hgjere grad en mulighed
for at ejerlederen kan foretage regnskabsmanipulation, da vedkommende formentlig vil veere
dominerende i den daglige ledelse. Denne forsteerkes yderligere, hvis der ikke er kontrol fra gverste
ledelse enten i form af en enstrenget ledelsesstruktur, hvor direktionen varetager alle opgaverne jf.
SL § 117. Safremt der er tale om en tostrenget ledelsesstruktur, hvor bestyrelsen ikke varetager
tilsyn med regnskabsaflaeggelsen og den interne kontrol er ineffektiv, kan dette vaere en mulighed
for den daglige ledelse at foretage regnskabsmanipulation jf. ISA 240, Bilag 1. Dette vil sandsynligvis
veere tilfeldet i de ledelseskonstellationer med en 100 pct. uprofessionel bestyrelse, men
formindskes formentligt, hvis der er en eller flere professionelle i bestyrelsen.

5.3.3.3 Retfeerdigggrelse

Jeevnfer ISA 240, bilag 1 kan ejerlederen retfaerdigggre regnskabsmanipulation, hvis vedkommende
ikke skelner mellem private og forretningsmaessige transaktioner. En sadan retfeaerdigggrelse
fremgar ikke ISA 240, bilag 1 i forhold til misbrug af aktiver, hvilket der kan argumenteres for, at den
burde, selvom det dog kun er eksempler herpda, der fremgar af ISA 240. Denne argumentation
skyldes, at der kan veere risiko for at ejerlederen ikke skelner mellem private og selskabets aktiver.
Det kan endvidere diskuteres, hvorvidt ejerlederens misbrug af givne aktiver er mere relevant i

praksis end det at bega regnskabsmanipulation. Mere om denne diskussion fglger af Kapitel 7.

Der kan endvidere veere tale om retfeerdigggrelse for ejerlederen, idet vedkommende i kraft af sit
ejerskab af selskabet fgler at vedkommende har ret til at benytte sig af selskabets aktiver som var
det sine private. Dette kan eksempelvis vaere at afholde sine private udgifter i selskabet.

5.2.1 Bestyrelsens tilsyn og kontrol

Safremt der er tale om en tostrenget ledelsesstruktur ved en ejerledet ledelseskonstellation, kan
der afhangigt af bestyrelsesmedlemmerne, blive tale om en professionel eller ikke-professionel

ejerledet ledelseskonstellationer. Disse behandles nedenfor.

5.3 Professionel ejerledet konstellation
| det tilfeelde der er tale om en ejerledet konstellation med en professionel bestyrelse vil denne

placeres i modellens andet kvadrant, som illustreret nedenfor.
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Figur 14:
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Safremt der er tale om en professionel bestyrelse, anses disse i hgjere grad for at kunne varetage
bestyrelsens opgaver jf. SL § 115, nr. 1-5, herunder tilsyn og kontrol med direktionen. Der kan dog
veere faktorer, der kan udfordre bestyrelsesmedlemmernes varetagelse heraf. Dette skyldes, bl.a.
at ejerlederen vil sta steerkt i forhold til bestyrelsen,®* og safremt ejerlederen samtidig indgar som
menigt bestyrelsesmedlem, vil dette besvaerligggre arbejdet yderligere. Safremt at ejerlederen ikke
benytter sig af den professionelle bestyrelse i centrale beslutninger, er denne overflgdig og

bestyrelsen vil ikke kunne fungere optimalt.

De eksterne bestyrelsesmedlemmer har stadigt et ansvar over for tredjemand via deres

bestyrelsesposter, men kan have

sveert ved at gennemtrumfe beslutninger mv., da
hovedaktionaeren kan agere “frit” grundet sin funktion som ejer og direktgr. Nar der er tale om en

sadan konstellation, kan bestyrelsen blive omtalt som en sandwich-bestyrelse, som er klemt mellem
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sin principal, som har ansat bestyrelsesmedlemmerne, og direktgren, der samtidigt er ejeren. Dette
betyder saledes, at bestyrelsen ikke kan fyre direktionen.®® Dette gor ogsa, at safremt bestyrelsen
har mistanke om eller konstatere besvigelser vil en eventuel konfrontation til ejerlederen formentlig
resulterer i en afskedigelse, hvorfor der ma ske henvendelse til revisor jf. SL § 133, stk. 1, for at
opfylde sine forpligtelser til tredjemand, saledes at der ikke opstar et erstatningskrav til det enkelte

bestyrelsesmedlem.

Derfor vurderes det, at de eksterne professionelle bestyrelsesmedlemmer overvejer, hvorvidt et
honorar opvejer de muligvis vanskelige vilkar for bestyrelseshvervet i en ejerledet konstellation, hvis

ejerlederen er dominerende.

5.4 Ikke-professionel ejerledet konstellation
Safremt der er tale om ejerledet konstellation med en ikke-professionel bestyrelse vil denne

placeres i modellens tredje kvadrant, som illustreret nedenfor.

Figur 15: [kke-Professionel ejerledet konstellation
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Nar der er tale om en ikke-professionel bestyrelse i en ejerledet ledelseskonstellation, sa vil der
typisk veere tale om interne medlemmer, som er neartstdende til hovedaktionzeren i form af
xgtefeelle, foraeldre, bgrn mv. Dette betyder ogsa, at medlemmerne oftest er der af kosmetiske og
compliance arsager, hvorfor medlemmerne i mindre grad har de givne kompetencer til at udfgre sit
bestyrelseshverv og udfgre bestyrelsesopgaverne jf. SL § 115. Dette ggr, at der fra bestyrelsens side
vil veere en gget chance for, at der ikke vil veere indblanding i ejerlederens aktiviteter. Der vil senere
blive behandlet en afggrelse med relevans til lempelse af erstatningsansvaret for en tantebestyrelse
jf. U.1979.777. Der er medtaget nogle udtalelser fra denne dom, som kan argumenteres for mange
gange at veere tilfaeldet, nar der tale om uprofessionelle bestyrelsesmedlemmer. Her er der tale om
tre bgrn der traeder ind i sin foraeldres bestyrelse, hvor faderen foretager et ulovligt aktionaerlan. To

af bgrnene har afgivet forklaring under domsforhandlingerne.

Birte Holm-Tygesen blev spurgt af sine forzaeldre, om hun ville indtraede i bestyrelsen, hvilket hun

accepterede. Hun udtaler saledes:

"Hun var ikke klar over, hvilke pligter hun havde som bestyrelsesmedlem, og hun undersggte ikke, hvilke
pligter der pdhvilede hende... Hun vidste ikke, hvorledes driften af selskabet gik... For sa vidt angik de
generalforsamlinger, som hun ikke deltog i, underskrev hun generalforsamlingsprotokollen, ndr hun var
hjemme hos foraeldrene pad weekend. Der har aldrig veeret afholdt bestyrelsesmgder... Hun har aldrig vaeret
taget med pa rad om selskabets forhold, og hun har heller ikke blandet sig i selskabets forhold. Der blev aldrig
talt om, hvorledes selskabet gik. Hun blev fgrst bekendt med Idnet til faderen, da likvidator rejste krav mod
bestyrelsesmedlemmerne... Hun regnede med, at selskabets advokat, landsretssagfarer M. Langberg, eller
selskabets statsautoriserede revisor ville sige til, hvis der var noget galt. Hun regnede ogsd med, at hendes

fader ville have sagt til, hvis selskabet ikke gik godt...”®”

Inger Ulderup blev ogsa spurgt af faderen, hvorvidt hun ville indtraede i bestyrelsen og accepterede,

da det efter hendes mening ikke var noget man sagde nej til. Hun udtaler saledes:

“Hun taenkte ikke over, om der fulgte pligter med bestyrelsesposten, som var ulgnnet. Hun kendte intet til
foraeldrenes gkonomi, og hun kendte ikke noget til selskabets forhold... Landsretssagf@rer Langberg var til
stede pad generalforsamlingerne, der kun varede 5-10 minutter. Regnskaberne blev ikke gennemgdet, og det

blev ikke naevnt, at revisoren havde gjort bemaerkninger om Idnet til faderen. Generalforsamlingsprotokollen

7U.1979.777, 5. 780
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var skrevet pd forhdnd. Hun regnede med, at dersom der var noget forkert, ville hun fG det at vide pad

generalforsamlingen. Hun har ikke faet udleveret regnskaber og har heller ikke bedt herom; »det ordnede far

selv...” %8

Det vurderes ud fra ovenstaende citater fra interne og uprofessionelle medlemmer, at chancen for
at familiebestyrelsen ikke udfgrer sine opgaver jf. SL § 115, eksisterer. Safremt bestyrelsen alene
bestar af sadanne medlemmer, som ovenstaende, har bestyrelsen i princippet ikke har en vaerdi for
selve selskabet i forhold til at varetage den overordnede strategiske ledelse og kontrolfunktion
overfor direktionen. Ifglge Aksel Runge Johansen kan revisor ikke forvente en kontrolfunktion, hvis
der er tale om uprofessionel bestyrelse i en ejerledet konstellation.®® Dette ggr formentligt, at
risikoen for at ejerlederen kan foretage ledelsesbesvigelser er forgget, hvorfor det vurderes, at

revisor kan at risikoen for ledelsesbesvigelser i denne situation bgr afdaekkes af revisionsstrategien.

5.5 Vurdering af besvigelsesrisikoen
Overordnet vurderes det, at risikovurderingen i forhold til besvigelser kan differentieres ud fra nogle

givne faktorer fremsat i ovenstdende analyse. Dette g@gr saledes, at de forskellige

ledelseskonstellationer har indflydelse pa besvigelsesrisikoen.
Incitament/Pres

Det vurderes, at der er mindre pres/incitament for at foretage regnskabsmanipulation i en ejerledet
ledelseskonstellation i forhold til ekstern ledelseskonstellation. Dette skyldes, at der ikke er et pres
fra kapitalejere om et regnskabsmal, og der er ligeledes ikke er et incitament for ejerlederen at
foretage regnskabsmanipulation for at opnda en bonusaflgnning, da vedkommende selv kan
disponere over sin lgn og udbyttepolitik. Der er dog stadig incitamenter/pres for ledelsen
uafhaengigt af ledelseskonstellationen ud fra de generelle risikofaktorer jf. ISA 240, bilag 1. Dette
omfatter bl.a. et usadvanligt pres pa den daglige ledelse for at efterkomme eksterne krav og
forventninger fra kreditorer som leverandgrer eller bank, analytikere, investorer mv. Det kan ogsa

veere et pres grundet selskabets eksterne miljg eller der er tvivl om selskabets fortsatte drift.

8 U.1979.777, 5. 780
69 RR.12.1993.21 "Pligter og ansvar for besvigelser — en bestyrelse, direktion og revisor — en ajourfgring” af Aksel
Runge Johansen
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Endvidere vil der uafhaengigt af ledelseskonstellationen kunne blive tale om et pres eller incitament

til at bega besvigelser via et indre pres i personen selv.

| forhold til misbrug af aktiver og presset/incitamentet vurderes misbrug af aktiver vaerende en
stgrre problematik i en ejerledet ledelseskonstellation, da ejerskabet kan forarsage manglende

skillelinje mellem privat og selskabets gkonomi, hvorfor det privat gkonomiske incitament styrkes.
Muligheder

Det vurderes, at muligheden for at foretage besvigelser er stgrst i de enstrengede
ledelseskonstellationer uanset om der er tale om en ekstern eller ejerledet konstellation. Hertil vil
muligheden vaere afhaengig af enten kapitalejernes tilsyn, hvorfor det vurderes, at den ejerledet

konstellation har stgrst mulighed, da der er personsammenfald.

Safremt der er tale om en tostrenget konstellation kan der argumenteres for, at
besvigelsesrisikoen vil veere afhaengig af, hvor professionel bestyrelsen er, og hvorvidt disse fgrer
tilsyn og kontrol med direktionen. Dette betyder, at hvis det er en uprofessionel bestyrelse vil
besvigelsesrisikoen vaere forgget, mens den vil veere formindsket, hvis der er tale om en
professionel. Hertil vurderes det at muligheden for at bega besvigelser for ejerlederen er hgjere
end, hvis der var tale om en ekstern ledelse, da bestyrelsen kan have karakter af sandwich-

bestyrelse.
Retferdiggorelse

Det vurderes ud fra forudgaende analyse, at retfaerdigggrelsen, som er en generel betingelse for at
bega besvigelser i hgjere grad er tilstede for ejerlederen. Dette skyldes formentlig en manglende
skelnen mellem sin private og selskabets gkonomi. | forleengelse heraf kan der argumenteres for, at
ejerlederen kan have en hgjere grad af retfaerdigggrelse i kraft af at veere kapitalejer, hvorfor det

indirekte er i vedkommendes ejerskab, vil fgle retten til at foretage besvigelser.

Kapitel 6 — Ledelsens & Revisors erstatningsansvar
Dette kapitel har til formal behandle det mulige erstatningsansvaret for ledelsen og revisor i

forbindelse med ledelsesbesvigelser. For at skabe basis for en sadan besvarelse, vil der fgrst
redeggres grundlaeggende for erstatningsretten, efterfglgende drejes fokus mod

erstatningsansvaret for ledelsen og revisor.
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Overordnet er erstatningsretten en bred betegnelse, som daekker over alle de retsregler, der er

relevante hertil. Reglerne indenfor erstatningsretten kan defineres som de regler:

"fastlaegger betingelserne for, at nogen kan drages til ansvar for en indtradt skade pd en sddan madde, at

vedkommende bliver forpligtet til at betale erstatning til den, som skaden har ramt, samt hvordan

erstatningen for den pdgeeldende skade i sé fald skal udmdles.””°

Som det tidligere er naevnt, er reglerne indenfor erstatningsretten delvis uskrevne og skyldes, at
reglerne omkring culpa, der er det juridiske begreb for skyld, er en retssadvane pa lovniveau. Der
skal veere tale om culpa fgr, at der kan blive tale om et erstatningsansvar.”* Nar erstatningsrettens
regler omtales som hovedsageligt udskrevne skyldes dette, at der alligevel er lovfaestet regler
herom. Dette kommer bl.a. til udtryk i erstatningsansvarsloven (EAL), som tradte i kraft 01.10.1984
jf. EAL § 28. Af denne lov fremgar ikke nogen definitioner eller behandling af culpareglen, og hvad
der skal til for at ifalde et erstatningsansvar, men derimod en raekke regler der har relevans til
erstatningsansvaret. Dette omfatter bl.a. regler omkring forhold omkring erstatning ved
personskade, skader deekket af forsikring, lempelser af ansvaret mv. Endvidere er der i selskabsloven
nedskrevne regler vedrgrende bl.a. kapitalejernes, ledelsen og revisors erstatningsansvar jf. SL §

361-363. En uddybelse af disse regler fglger senere i dette kapitel.

6.1 Culpa
Erstatningsreglerne hviler som udgangspunkt pa den almindelige culpanorm, hvorfor der skal vaere

udvist culpa for at der kan blive tale om et erstatningsansvar. Fgr at der kan opsta culpa, skal der
handles culpgst, hvilket kan karakteriseres efter, hvorvidt den der har udvist skyld har handlet. Disse
handlinger kan tilsammen summeres i en culpasgjle, som illustreres i nedenstaende figur, som viser

graden af culpa.

70 Eyben, Bo Von., Isager, Helle.: ”Laerebog i erstatningsret”, Jurist- og @konomforbundets Forlag, 6. udgave, 2007, s. 1
71 Werlauff, Erik.: ”Erstatningsansvar i selskabsforhold”, s. 13
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Figur 16: Culpasdjlen

Culpasgjlen  Forsatligt
- Direkte forsaet
- Sandsynlighedsforsaettet
- Eventualforsaettet

Uagtsomhed
- Grov uagtsomhed
- Simpel uagtsomhed

Haendeligt

Figur 4 Egen tilvirkning med inspiration fra Werlauff, Erik: “Erstatningsansvar i selskabsforhold — ledelse, ejere, revisor”, s. 13-14

Af figuren fremgar der overordnet tre forskellige niveauer indenfor culpasgjlen. Det nederste niveau
er det handelige, hvilket blot indikerer noget som kan opsta eller ske uden at der tale om en bevidst

handling. Udgangspunktet er for denne del af culpasgijlen er, at denne er erstatnings- og straffri.”?

Det midterste led i culpasgjlen er omradet for uagtsomhed, hvilket ogsa omtales fejl eller
forsgmmelse. | denne sektion har skadevolderen handlet culpgst ved at handle anderledes, end
hvad vedkommende burde. Her skelnes derimellem simpel og grov uagtsomhed, hvor
feellesnaevneren er, at disse kan komme til udtryk i form af en passivitet eller aktivitet eller en
kombination heraf. Grov uagtsomhed er en tilsideszttelse af en indlysende fare, hvorpa der
padrages skade. Nar der er tale om uagtsomhed er der seedvanligt at ifalde et erstatningsansvar og
ikke et strafansvar. Fgr at der kan idgmmes straf kraeves der lovhjemmel hertil i straffeloven eller

andre strafregler fremsat i anden speciallov.”®

Det gverste led i culpasgjlen er det forsezetlige, hvilket markerer, at den som har udvist culpa har
handlet med vilje og med en bevidsthed om sin handling. Nar der er tale om forsaet er deles dette
op i 1) direkte fortsaet, hvor der er et gnske og vilje til det pagaeldende, 2) sandsynlighedsfortsaet,
hvor skaden af sine handlinger har vaeret overvejende sandsynlig og 3) eventualfortsaet, hvor
skadevolderen har handlet med en bevidsthed om, at der muligvis kunne indtreeffe en skade, men

har accepteret muligheden herfor. | den gverste del af culpasgjlen vil ansvaret hertil ofte vaere

72 \Werlauff, Erik: ”Erstatningsansvar i selskabsforhold — ledelse, ejere, revisor”, s. 13
73 Werlauff, Erik: ”Erstatningsansvar i selskabsforhold — ledelse, ejere, revisor”, s. 13-14

Side 69 af 108



forbundet med straf og muligvis dertilhgrende erstatningsansvar, hvis der er tale om gkonomiske
tab.”* Efter at have redegjort for culpanormen og den dertilhgrende sgjle er det relevant at kigge pa

de betingelser der for at statuere et erstatningsansvar.

6.2 Betingelserne for erstatningsansvar
Udover at der skal veere handlet culpgst er der er overordnet fire betingelser, der skal veere foreligge

for, at der kan blive tale om erstatningsansvar. Disse behandles fglgende.

1. Tab
Fgr at der kan blive tale om et erstatningsansvar er den fgrste betingelse udover culpaen
(ansvarsgrundlaget), at der skal foreligge et tab, der er forarsaget af culpaen. Tabet kan
opgores skonsmaessigt eller eksakt.”>

2. Arsagsforbindelse
Herudover er der krav til at der skal veere kausalitet mellem culpa og tabet, sdledes at den
pagaeldende handling eller mangel pa samme har medfgrt tabet. For at komme frem til det
tab, der skal erstattes sammenlignes den respektive sag med et hypotetisk forlgb, hvor
skadevolder har handlet korrekt.”®

3. Adaekvans
Endnu en betingelse for erstatningsansvaret er adaekvans, der betyder paregnelighed.
Sidstnaevnte bestar af, at tabet ikke ma forekomme pa en atypisk made eller uparegneligt.
Safremt der er tale om, at tabet er uparegneligt betegnes dette for inadaekvat, og kan
forarsage at selvom der er bevis for culpa, tab og kausalitet herimellem kan skadevolder
frifindes.””

4. Retsstridighed
En sidste betingelse er, at den culpgse handling skal vaere retsstridigt, hvilket er et udtryk for
at denne er i strid med en norm. Denne betingelse har ofte ikke en szerlig rolle i

erstatningssager, og skyldes, at begrebet usikkert i sin konturer.”®

74 Werlauff, Erik: ”Erstatningsansvar i selskabsforhold — ledelse, ejere, revisor”, s. 14

7> Werlauff, Erik., ”Erstatningsforhold i selskabsforhold — ledelse, ejere, revisor”, s. 15
76 Werlauff, Erik., ”Erstatningsforhold i selskabsforhold — ledelse, ejere, revisor”, s. 15
77 Werlauff, Erik., ”Erstatningsforhold i selskabsforhold — ledelse, ejere, revisor”, s. 17
78 Werlauff, Erik., ”Erstatningsforhold i selskabsforhold — ledelse, ejere, revisor”, s. 15
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6.3 Skadelidte
Dette afsnit har til formal at redeggre for, hvem de skadelidte kan vaere, med relevans til

naerverende problemformulering. Skadelidte kan i erstatningsretten vaere alle fra personer til
virksomheder, hvorfor der i dette afsnit afgraenses til skadelidte ift. selskabserstatningssager. De
skadelidte med relevans hertil fremgar jf. SL § 361, stk. 1 og udggr kapitalselskabet, kapitalejerne

og tredjemand.

Kapitalselskabet som skadelidt fremgar jf. SL § 361, stk. 1, nr. 1. Safremt selskabet bliver tilfgjet
skade er det afhaengigt af, hvorvidt selskabet er insolvent og deraf gaet konkurs, eller solvent, hvem
der beslutter sagsanleeg. Safremt kapitelselskabet er stadig, er ”levende” er det
generalforsamlingen, der foretager beslutningen og kurator, hvis konkurs. Kapitalejerne kan ogsa
veere udsat for skade jf. SL§ 361, stk. 1, nr. 2. ved eksempelvis en ungdvendig oplgsning af et selskab,
hvor en kapitalejer har lidt et ungdvendigt tab. Tredjemand kan ogsa veere skadelidt jf. SL § 361, stk.
1, nr. 2. Tredjemand vil i dette henseende ofte vaere en kreditor eller en reekke heraf. Deres
sagsanlaeg har ofte afszet i, at de er blevet skadet ved ledelsens handlemade. Et eksempel pa en
erstatningssag, kan vaere en kreditor, der er blevet skadet ved yde lan eller kredit, og ikke ville have

ydet dette, hvis vedkommende havde kendskab til virksomhedens gkonomiske omstaendigheder.”?

6.4 Hijemmel til ledelsens erstatningsansvar
Som det tidligere er naevnt, hviler en stor del af erstatningsretten pa en retsseedvane, men der findes

dog skrevne regler herom bl.a. i forhold til ledelsens og revisors erstatningsansvar i selskabsloven.

Lovhjemmel til erstatningsansvaret fglger jf. SL § 361, stk. 1:

SL § 361, stk. 1: “Stiftere og medlemmer af ledelsen, som under udfgrelsen af deres hverv forseetligt eller
uagtsomt har tilfgjet kapitalselskabet skade, er pligtige til at erstatte denne. Det samme gaelder, ndr skaden

er tilfgjet kapitalejere eller tredjemand.”

Ovenstaende formulering er en gengivelse af den almindelige culpanorm. | denne forbindelse kan
det diskuteres, hvorvidt paragraffen er overflgdig, da de almindelige erstatningsbetingelser alligevel
er geldende, selvom reglen ikke var lovfaestet. Ifglge Werlauff er reglen nedskrevet af paedagogiske
hensyn, idet den nedskriver culpareglen i én sztning. De forskellige ledelsesmedlemmer vil ikke

have den samme ansvarsvurdering, men vil veere set i forhold til de respektive funktioner som det

79 Werlauff, Erik., ”Erstatningsforhold i selskabsforhold — ledelse, ejere, revisor”, s. 22
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enkelte medlem udgver. Dette betyder, at medlemmer af bestyrelsen og direktionen som
udgangspunkt ikke behandles ens, men i forhold til deres opgaver i selskabsloven. | forhold til
culpabedgmmelsen af bestyrelsesmedlemmerne, vurderes de i relation til, at de varetager den
overordnede strategiske ledelse og udgver en kontrolfunktion overfor direktionen. Direktionen
derimod bedgmmes ud fra at have et stgrre kendskab til virksomhedens daglige drift og aktiviteter,
hvorfor culpabedgmmelsen afspejles heraf. | det tilfelde, hvor den daglige ledelse og overordnede
ledelse varetages af direktionen alene, hvilket er situationen for stgrstedelen af
anpartsselskaberne,®® s3 er ansvarsgrundlaget ligeledes bedgmt herudfra.8! Ansvarsbedgmmelsen
for bestyrelsesmedlemmerne er individuel, hvorfor de enkelte menige og formanden vurderes

saerskilt, selvom der er tale om et kollektivt organ.8?

6.4.1 Konstatering af ledelsesbesvigelser
Safremt at et medlem af ledelsen konstaterer uregelmaessigheder i selskabets forretningsgang,

herunder ledelsesbesvigelser, vil en korrekt fremgangsmade for at undga erstatningsansvar vaere at
orientere den gvrige ledelse og revisor om uregelmaessighederne jf. SL § 133, stk. 1. Et sadan forhold
fremgar af Memory Card-dommen, der behandles senere i nzervaerende kapitel. Her havde
bestyrelsesformanden via en opsigende gkonomichef faet information, der kunne have ledt til
afslgringen af direktgrens regnskabsmanipulation, men gav ikke den gvrige bestyrelse eller revision
besked herom. Det andet punkt i fremgangsmaden for at undga erstatningsansvar er, at udtraede af
ledelsen, hvis de forngdne foranstaltninger ikke traeffes. At udtraede er ikke altid en made, hvorpa
ansvar kan undgads, hvilket fglger af U.1997.283, hvor bestyrelsesformanden var

erstatningsansvarlig som fglge af udtraeden.

6.4.2 U.1997.283
| denne hgjesterets afggrelse er der tale om konkursboerne fra Dokoff Syndikeret

Formueforvaltning No. 1 ApS og Dokoff 2 A/S mod bestyrelsesformand Tom-Friis-Mikkelsen,

advokat og bestyrelsesmedlem Jacob Biichler, gkonom.

Direktgren Niels Erik Werner havde begdet besvigelser i form af et privat Ian og afholdelse af private

udgifter, hvortil sagsgger har pastand om, at de sagsggte bestyrelsesmedlemmer har kunnet

80 praesenteret statistik herom i kapitel 2.
81 Werlauff, Erik., ”Erstatningsforhold i selskabsforhold — ledelse, ejere, revisor”, s. 20-21
82 Samuelsson, Morten., Fornander, Beata.: ”3.1 Bestyrelsens ansvar”, Bgrsen Ledelse, 2013
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afskaere direktgren fra at bega besvigelser ved afskedigelse, indkaldelse til ekstraordinaer

generalforsamling eller orientering til investorerne.

Jacob Blichler, der var menigt bestyrelsesmedlem, udtraeder af bestyrelsen d. 18. februar, som fglge
af en konstatering af et privat lan og drgftelse heraf pa et bestyrelsesmgde, hvor han tager afstand

fra lanet og kraever det indfriet, men ender med at udtraede af bestyrelsen.

Tom Friis-Mikkelsen, der var bestyrelsesformand, udtaler, at han ikke erindrer det private Ian og
hvorfor bestyrelsesmgdet d. 18. februar blev foranlediget af Jacob Biichler. Han udtraeder af
bestyrelsen d. 25. februar 1987 med en begrundelse om en personsstrid mellem direktgren og det
gvrige bestyrelsesmedlem. Han modtager skrivelse fra revisorerne d. 26. februar om rodet i

bogfgringen og det private 1an, men beder ikke revisoren om at uddybe naermere.

Landsretten finder ikke, at sagsggte kan kritiseret for ikke i hgjere grad at have varetaget deres
forpligtelser som bestyrelsesmedlemmer ved at fgre kontrol og tilsyn med direktionen. Sagsggte
frifindes selvom de ved deres udtreeden naerede mistro til direktgren, men at selskabets investerede

midler var tilstede, findes det ikke godtgjort, at de skulle have forudset risikoen for besvigelserne.

Af hgjesterets bemaerkninger stadfaestes frifindelsen af Jacob Blichler, da han varetager sine pligter
i form af at orientere den gvrige bestyrelse om sine bekymringer, som ikke blev taget til efterretning
af bestyrelsesformanden, hvorfor Jacob Bichler fglte sig ngdsaget til at udtraede. Af hgjesterets
bemaerkninger til bestyrelsesformanden, Tom Friis-Mikkelsen, ansas direktgrens adgang til at
foretage besvigelser, som fglge af informationen fra Jacob Blichler samt skrivelsen fra revisionen, at
vere sa nerliggende en risiko, hvorfor han handlede uforsvarligt ved ikke at underrette
investorerne om forholdene og hans udtraeden. Dette resulterer i, at hgjesteret finder ham
erstatningsansvarlig overfor det tab, der blev tilfgjet selskaberne, hvorfor erstatningsansvarlig for

2,5 mio. kr. solidarisk med Erik Werner.

6.5 Hijemmel til revisors erstatningsansvar
Ligesom der er hjemmel til ledelsens erstatningsansvar i selskabsloven, findes revisors

erstatningsansvar ligeledes. Revisors ansvar fglger af samme lovbestemmelse med henvisning fra

SL § 361, stk. 2:
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SL § 361, stk. 2. "stk. 1 finder tilsvarende anvendelse med hensyn til erstatningspligt for revisorer,
vurderingsmeaend, ejerbogsf@drer og granskningsmeend. Samt § stk. 3 er et revisionsselskab valgt til revisor, er

bdde revisionsselskabet og den revisor, som revisionen er overdraget til, erstatningsansvarlige.”

Herudfra ses det, at ansvarsnormen for revisor og ledelsen som udgangspunkt er den samme, da
den udspringer af samme regelszet i selskabsloven. Arbejdsopgaverne er dog forskellige for ledelsen
og revisor, da ledelsen star for at lede selskabet, hvorimod revisor udfgrer revision og i sidste ende
pafgrer selskabets arsrapport med en pategning. Der kan derfor ikke vaere tale om et ledelsesansvar,
nar der er tale om revisor, men derimod et skaerpet culpaansvar, da revisorens virke er
professionelt, hvorfor vedkommende skal handle ligeledes. Revisoransvaret er et professionsansvar,
hvilket betyder, at revisor skal udfgre sine opgaver professionelt indenfor de normer, der gzlder
ved de respektive opgaver. Rammerne skabes saledes alt efter opgaven af ARL, IFRS, ISA, RL mv.83
Dette betyder saledes, at revisor ansvarsbedgmmes ud fra, hvorledes en tilsvarende fagmand ville
have handlet ud fra normen pa omradet. Her anvendes en bonus pater betragtning om, hvad en

god og fornuftig revisor ville have handlet i en tilsvarende situation.?*

Revisors klassiske rolle er den uafhangige reviderende revisor, der forsyner regnskabet med en
pategning, som fortaeller, hvorvidt regnskabet afspejler virkeligheden. Revisor varetager i dag ogsa
rollerne som radgiver og erhvervsudgver, hvorfor der er sket en brancheglidning af revisors arbejde.
Dette skyldes, at der i revisorloven 1. september 2003 skete en ophavelse af forbuddet om, at
revisor ikke matte drive anden erhvervsmaessig virksomhed end revision.8> Revisoransvaret
forbundet med radgivning, kan argumenteres for at blive stadigt mere relevant, og skyldes at
revisors arbejde med radgivning i stigende grad fylder en stgrre del af jobbet. Ansvarsstandarden
forbundet hertil, relatere sig til normen forbundet med radgivning, dog spiller god revisorskik stadig
en rolle, hvis det er radgivningsopgaver, der relaterer sig til revisors klassiske arbejde. | det tilfaelde
revisor varetager opgaver indenfor andre professionsomrader antages det, at det er ansvarsnormen

pa det pdgeeldende omrade, der anvendes.8®

8 Werlauff, Erik: “Erstatningsansvar i selskabsforhold — ledelse, ejere, revisor”, s. 24-25

84 Langsted, m.fl.: “Revisoransvar”, s. 291

85 Langsted, m.fl.:” Revisor - Regulering & Rapportering”, s. 39

86 Ulfbeck, Vibe.: ”Erstatningsretlige graenseomrader”, Jurist- Og @konomforbundets forlag, 2. udgave, 2010, s. 110
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Jeevnfer rapportens afgreesning er der afgraenset fra en behandling af revisoransvaret uden for
revisorlovens virke eksempelvis revisor som radgiver. Dette betyder, at der er fokuseret pa revisors

erstatningsansvar i forhold til revisors rolle som erklaeringsafgiver.

6.6 Statuering af revisors professionsansvar
Som naevnt i forudgaende afsnit er revisor underlagt et professionsansvar, og da den klassiske

arbejdsopgave for revisor er som erklaeringsafgiver, hvorfor reguleret af revisorloven jf. RL § 1, stk.
2. Dette betyder, at revisor fungerer som offentlighedens tillidsrepraesentant og skal udfgre
opgaverne i overensstemmelse med god revisorskik jf. RL § 16. Som naevnt i tidligere afsnit, sa males
ansvarsbedgmmelsen ud fra, hvorledes en anden bonus pater revisor vil have handlet. Forskellen
pa den skaerpede variant af culpa (professionsansvaret) og ledelsens ansvarsbedgmmelse kan
statueres af UfR 2002.2067 H (Hafnia). Som det fremgar af domsresumeet af afggrelsen i Sg- og
Handelsretten i FED.1999.1766 er denne afggrelse meget omfattende, hvorfor der henvises til
RR.10.1999.0 af Lars Bo Langsted, som har foretaget en illustrativ og overskuelig gennemgang af
den fgrste afggrelse, hvorfor der tyes til en sekundaer kilde til beskrivelsen heraf. Ligeledes anvendes
en artikel omkring Hafnia-sagen udarbejdet af Per Schaumburg-Miiller og Erik Werlauff, da
Langsteds artikel behandler sagen inden den blev anket til hgjesteret. Det vaesentlige er Sg- og
Handelsrets afggrelsen, hvor det ses, at der ikke tales undskyldningsgrunde for de to professionelle
i forhold til direktgren og bestyrelsesformanden i Hafnia.

6.6.1 - UfR 2002.2067 H — Hafnia

| denne afggrelse er der tale om forsikringsselskabet Hafnia bgrsemission, der igennem en
bgrsemission far tilfgrt 1,9 mia. kr. pa baggrund af sit b@grsprospekt fra 16.06.1992, men gar i
betalingsstandsning d. 19.08.1992 og bliver herefter erklzeret konkurs. Her anlaegger to investorer
sag an mod Hafnias direktgr og bestyrelsesformand, Danske Bank, der primaert havde staet for
barsemission og selskabets tre revisorer, som pategnet bgrsprospektet, med anbringende om, at
disse havde padraget sig et erstatningsansvarlig overfor investorernes tab ved at prospektet ikke

var retvisende.

Forinden Hafnias konkurs var der blevet opkgbt aktieposter i Baltica Holding og Baltica Forsikring i
perioden 1989-1992, der tilsammen ved arsskiftet 1991/1992 havde en vardi af henholdsvis 458
mio. kr., og 51 mio. kr., med henblik pa at lade sig fusionere. Dette kan dog ikke lade sig g@re

indenfor en rimelig tid, hvorfor Hafnia primo 1992 opkgber aktier i det svenske forsikringsselskab
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Skandia med en nominel veerdi af 51 mio. kr. med henblik pa at lade sig fusionere. Hafnias
institutionelle investorer gnskede en dansk Igsning, og ud fra duediligencerapporten af Hafnia
skulle forventningerne nedjusteres med 2 mia. kr., hvorfor der tyes til en dansk Igsning med

bgrsemission.?’

Bagrsprospektet var ikke retvisende, hvorfor det ifglge S¢- og Handelsretten var overvejende
sandsynligt, at investorerne, der havde investeret ikke ville have gjort dette, hvis der forela et
retvisende prospekt, hvorfor der forelad arsagsforbindelse. Af Sg- og Handelsretten var der i alt fire
punkter som bgrsprospektet kunne klandres for, hvilket var 1) oplysningerne om resultatet i 1992
var ufuldsteendige, 2) manglende oplysning om bankernes |an var betinget pa en egenkapital pa
over 1. mia. kr., 3) vaesentlige problemer i garantiafdelingen, der ikke har oplyst og 4) prospektets

angivelse af mervaerdier var kritisable.88

S¢- og Handelsretten frifinder direktgren og bestyrelsesformanden. Arsagen hertil var individuelle
undskyldningsgrunde om, at de havde indtradt i deres stillinger relativt kort forinden
bgrsemissionen, hvorfor de ikke har haft tid til at szette sig ind i Hafnias forhold samtidig med at

deres arbejdsindsats var fokuseret andetsteds.

| forhold til revisorerne finder Sg- og Handelsretten derimod, at de alle havde et godt kendskab til
Hafnias forhold og var bekendt med flere af de elementer, der gjorde at prospektet ikke var
retvisende, hvorfor de ma ifalde ansvar for de fejl og mangler der ved prospektet kan pavises.
Samme pramis er geldende for Danske Bank, der som langiver, medlem af emissionskonsortiet

og part i udarbejdelsen af prospektet tilsvarende ansvarlig for fejl og mangler.

| hgjesteret blev alle parterne frifundet, da hgjesteret ikke kan tilslutte sig alle de fejl, der ifglge
S¢- og Handelsretten fremgik af prospektet, men kun halvanden fejl. Endvidere fremgik der
oplysninger af prospektet, der tegnede et billede af en risikofyldt investering, hvorfor investor

havde rimeligt grundlag for at risikovurdere selskabet.?®

87 RR.10.1999.0, Lars Bo Langsted.: ”"Den danske lgsning — en kommentar til Hafnia-dommen”
88 Schaumburg-Miiller, Peer., Werlauff, Erik.: ”Efter Hafnia- status over prospekt- og emissionsansvaret i dansk ret”
89 Schaumburg-Mdiller, Peer., Werlauff, Erik.: ”Efter Hafnia- status over prospekt- og emissionsansvaret i dansk ret”

Side 76 af 108



6.7 Ansvarsforsikringer
Dette afsnit har til formal at redeggre for henholdsvis revisors og ledelsens ansvarsforsikringer. En

forsikring tegnes for at afdaekke det eventuelle belgb, der skulle opsta ifglge af sit hverv som revisor,
direktion, bestyrelse og tilsynsrad.’® Safremt der ikke var en ansvarsforsikring, ville det veere
sagspgte selv, der skulle betale erstatningen plus eventuelle sagsomkostninger, og da der kan veere
tale om vaesentlige belgb er en sadan sikring at foretraekke. Yderligere er det forhold, at relativt
mange erstatningssager ender med et forlig, hvorfor det er vigtigt at forsikringen ogsa daekker
omkostningerne hertil. | dag daekker forsikringerne oftest simpel og grov uagtsomhed, men ikke

sager, hvor der er tale om fortsaet.”!

6.7.1 Ledelse
Safremt at der et personligt erstatningskrav mod et medlem af ledelsen vil omkostningerne hertil

vere betydelige. Dette bestar fgrst og fremmest af sagens udfald, men dette er bl.a.
omkostningerne til egen advokat, erstatningskravet og sagsggers omkostninger, hvis
erstatningskravet statueres. Safremt at ledelsesmedlemmet idgmmes erstatningskravet, kan der
folge alvorlige pkonomiske konsekvenser, der i vaerste fald kan ende i en personlig konkurs.%? |
Danmark er der mindst 15 forsikringsselskaber, der tiloyder ansvarsforsikringer til
ledelsesmedlemmer, hvor tilbuddet i udlandet er endnu st@rre, hvorfor der er relativt megen

konkurrence pa markedet og preemien er herefter.

Ledelsesansvarsforsikringen er relevant for alle virksomheder store som sma. Forsikringen tegnes
af moderselskabet og daekker saledes enhver fysisk person, der tidligere, nuveerende og kommende
indtreeder i ledelsen. Ledelsesforsikringerne foretages pa koncernniveau, hvorfor det
ledelsesinstanserne pa tvaers af koncernen, som er daekket. Dette betyder, at ledelsen i
datterselskaber med bestemmende indflydelse dakkes af forsikringen, hvorfor associerede, joint

ventures mv. ikke omfattes.?*

% Andersen, Stubkjeer Klaus.: ”Ledelsesansvar og ledelsesansvarsforsikring”, Karnov Group, 1. udgave, 1. oplag, 2011,
s. 123

91 Werlauff, Erik.: ”Erstatningsforhold i selskabsforhold”, s. 120

92 Andersen, Stubkjeer Klaus.: ”Ledelsesansvar og ledelsesansvarsforsikring”, s. 125

9 Andersen, Stubkjaer Klaus.: ”Ledelsesansvar og ledelsesansvarsforsikring”, s. 134

% Andersen, Stubkjzer Klaus.: ”Ledelsesansvar og ledelsesansvarsforsikring”, s. 135-136
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6.7.2 Revisor
Jeevnfgr RL § 3, stk. 1, nr. 6 er der krav om at revisoren indenfor sit virke af revisorloven er forsikret

mod g@konomiske krav i form af en revisorgarantiforsikring og en ansvarsforsikring.
Revisorgarantiforsikringen daekker over tab tredjemand lider som fglge af revisors handlinger eller
undladelser, hvor revisoransvarsforsikringen daekker, hvis revisor bliver erstatningspadraget ved
uagtsom adfaerd.®> Kravet om forsikring fremgar endvidere jf. BKG nr. 1536 § 1, hvor en betingelse

for, at revisor kan blive godkendt som statsautoriseret revisor jf. BKG nr. 1536 § 1.

Dette betyder som fglge af revisors brancheglidning, herunder til radgivning indenfor en raekke
andre professionsomrader, at der ma foretages en raekke supplerende forsikringer, sa dispositioner
udenfor revisorloven ogsa daekkes. Dette ggr saledes, at revisor i forbindelse med erstatningssager
oftest er daekket af forsikring.°® Derudfra m& det formodes, at hvis revisor @nsker et
bestyrelseshverv, sa skal der tegnes en ledelsesforsikring af det pagaeldende selskab eller en
supplerende til den eksisterende lovpligtige revisorforsikring. Dette er i hvert fald tilfaeldet for

advokater, hvor der er en supplerende bestyrelsesforsikring til deres advokatforsikring.’’

6.8 Ansvarsfordeling
Safremt der er flere erstatningspligtige heefter de solidarisk for erstatningen jf. SL § 363, stk. 2. | det

tilfeelde, at én af de erstatningspligtige har betalt erstatningen, kan vedkommende kraeve regres
mod de gvrige erstatningspligtige proportionelt med de gvriges skyldgrad og omsteendigheder jf. SL
§ 363, stk. 2.

Nar der er flere erstatningsansvarlige, som er solidarisk erstatningsansvarlige, vil fordelingen af
erstatningsbyrden fordeles ud fra et hensyn til ansvarets beskaffenhed og omstaendighederne i
gvrigt, der matte anses for rimeligt jf. EAL § 25, stk. 1 og SL § 363, stk. 1. Dette betyder saledes, at
erstatningsbyrden ofte vil pahvile de erstatningspligtige, som har bedst mulighed for at kunne betale
den givne erstatning, hvorfor der oftest vil vaere tale om personer med enten ledelses-, advokat

eller revisorforsikringer.

9 Halling-Overgaard, Sgren: “Revisors Erstatnings- & disciplinaeransvar”, s. 433, 435
% Langsted, m.fl.:” Revisoransvar”, s. 303-304
97 Werlauff, Erik.: ”Bestyrelsens arbejde og ansvar”, s. 71
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Dette er der en raekke eksempler pa i retspraksis, hvor en sadan situation blandt andet fremgar af
U.1998.1137, der ikke handler om ledelsesbesvigelser, men er medtaget som illustration af
ansvarsfordelingen, nar der er en erstatningspligtig med en forsikring.

6.8.1U.1998.1137

| denne afggrelse er der tale om et aktieselskab, som drev professionel fodboldklub og som var
erklaeret konkurs 05.01.1990, hvor boet sagsgger fem medlemmer af bestyrelsen for tab, ved at
lade selskabet fortsaette sin drift selvom bestyrelsen burde have indset, at driften ikke var mulig
uden yderligere tab. Der var tale om et tab pa 1 mio. kr. Der blev ikke lempet et ansvar for nogle af
bestyrelsesmedlemmerne. Bestyrelsesformanden, der samtidig var advokat, hvorfor daekket af

ansvarsforsikring, skulle betale hele erstatningen med hjemmel i EAL § 25, stk. 2.

6.9 FSR’s Responsumudvalg
FSR har en raekke faglige udvalg for at sikre foreningens medlemmer faglig ballast og bedst mulige

rammevilkar, hvor et af disse udvalg er FSRs responsumudvalg. Det omtalte udvalg har til formal at
afgive responsa indenfor god revisorskik, god regnskabsskik, honorarvejledning samt responsa og
udtalelser om honorar i sager forelagt af domstolene, offentlige myndigheder eller af foreningens
medlemmer. Udvalget bestar af 10-12 medlemmer og op til seks suppleanter.’® Nar udvalget tager
stilling til en konkret sag, tages der udgangspunkt i sagens dokumenter, revision og
regnskabslovgivning, relevante standarder og tidligere afgivet responsa. Det er desuden Halling-
Overgaards formodning, at udvalget ser pa revisornaevnets afggrelser samt revisor- og

erhvervsstyrelsens tilsyn.%?

Responsumudvalget er relevant i denne sammenhang og skyldes, at deres faglige stillingtagen til
revisorskik tages i betragtning i erstatningssager, nar revisor har handlet culpgst.’® | forhold til
naerveerende problemstilling, er det saerligt responsa i forhold til, hvorvidt revisor har overholdt god
skik i forbindelse med besvigelser ved udfgrelsen af sin revision. Nar domstolene anvender responsa
til vurdering af revisors erstatningsansvar, skyldes dette, at domstolene pr. definition ikke besidder
den faglige kundskab ngdvendig for at vurdere revisors arbejde, hvorfor domstolene skeler til b.la.

responsumsagerne. Ofte vil den afggrende faktor af domfzaeldelsen i ansvarssager vaere forbundet

%8 FSR: Forretningsorden for FSR — danske revisorers responsumudvalg, §1-2
% Halling-Overgaard, Sgren.: “Revisors erstatnings- & disciplinaeransvar”, s. 120
100 Halling-Overgaard, Sgren.: ”Revisors erstatnings- & disciplinaeransvar”, s. 120
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med, hvorvidt god skik er overholdt.'%* Nedenfor falger et eksempel pa en responsumsag, hvori der
er foretaget ledelsesbesvigelser, og responsumudvalget har taget stilling til, hvorvidt revisor havde

handlet i overensstemmelse med god skik.

6.9.1 - Responsumsag nr. 1013 (1993)
Dette responsa er indhentet af advokaterne Al og A2 som fglge af en verserende retssag, der stiller

en raekke spgrgsmal vedrgrende revisionsfirmaets R, udfgrte arbejde. Dette skyldes, at X A/S blev
erklzaeret konkurs i 1989 og forinden da, havde revisor pategnet regnskabet med forbehold for going
concern, men efterfglgende undersggelser viser saledes, at regnskabet derudover havde vaesentlige
fejl. Disse fejl skyldes besvigelser i form af regnskabsmanipulation, der vedrgrer undladelse af
bogfering af vareforbrug pa ca. to mio. kr., der omhandlede et tilbagekgb af to anlaeg, og yderligere
var omsatningen pustet op med omtrent tre mio. kr., da leverancen ikke havde fundet sted og der

var hertil anvendt betydelige udviklingsomkostninger.

Al spurgte bl.a. om revisor uprgvet kan laegge direktionens oplysninger til grund uden selvstaendig
kontrol af I@n- og materialeforbrug, direkte omkostninger og den hermed realiserede bruttoavance.
Dette skyldes, at revisor bliver oplyst om, at kgbet af to anlaeg skal anvendes til opbygning af nye
anlaeg, hvorfor de senere bliver veerdiansat fra 100.000 til nul af revisor, og skyldes at de tillegges
en veerdi fgr de anvendes i nye anlaeg. Hertil blev revisor dog ikke orienteret om, at de to anlaeg var
tilbagekpbt og gaelden hertil pa ca. to mio. kr. ikke var bogf@rt. Responsumudvalgets svar hertil var

benaegtende.

Der var endvidere spurgt om det var gode revisionskik at foretage fysisk optzelling af varelager og
igangvaerende arbejder/varer under fremstilling i forbindelse med revisionen. Spgrgsmalet herom
tager udgangspunkt i en faktura til en amerikansk kunde pa 495.778 USD, men anlaegget var ikke
feerdigt og ej leveret, og der var yderligere hensat 200.000 til feerdigggrelsen heraf. Efter
afleeggelsen af regnskabet viser det sig at leverancen, der var foretaget ved fgrnaevnte fakturering,
var en anden og et vaesentlig billigere anlaeg, og at denne skulle tilbageleveres, nar det fakturerede
anlaeg var feerdiggjort. Hertil kom, at der til faerdigggrelsen til det endelig anlaeg var vaesentlige
udviklingsomkostninger, der ikke fremgik af regnskabet for 1988/89. Hertil svarede

responsumudvalget bekraeftende.

101 | angsted, m.fl.:” Revisoransvar”, s. 304
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Til denne sag vurderes det, at hvis revisor havde foretaget sin revision i overensstemmelse med god
skik ved at have en professionel skepsis til direktionens oplysninger vedrgrende kgbet af de to anlaeg
og fulgt op pa, hvorvidt dette var bogfgrt. Derudover have forholdt sig kritisk til selskabets
igangveerende arbejde, da der her indgar en skgnsvurdering og skulle have foretaget en kontrol eller

efterprgvelse af igangvaerende arbejde i selskabet.1%?

6.9.2 Responsumudvalgets betydning i domsafggrelse
Som det fremgar af ovenstaende redeggrelse, sa er beveeggrunden for indhentelse af responsa i

forbindelse med ledelsesbesvigelser en stillingtagen til, hvorvidt revisor har foretaget sin revision i
overensstemmelse med god revisorskik. Ovenstaende responsa er medtaget som en illustration af
de danske domstoles medinddragelse af og rollen som FSRs responsumudvalg, varetager i
forbindelse med afggrelsen i en raekke sager erstatningssager. Som en fglge heraf spiller
responsumudvalget saledes en vaesentlig rolle i forhold til at afggre, hvorvidt revisor skal idgmmes
et erstatningsansvar. Vigtigheden og vagtningen af naerveerende responsumudvalg fglger af
FED.1997.1793V, hvor revisor forsgges ggres erstatningsansvarlig for tab som fglge af

ledelsesbesvigelser.

6.9.3 FED1997.1793V.
Sagen omhandler tre selskaber S1, S2, og S3, der alle er under konkurs ved kurator, advokat Carsten

Mikkelsen, som sagsgger revisor til at betale 1.505.230 kr. med tillzeg af procesrente fra sagens
anlaeg i erstatning. Dette skyldes en pastand om, at revisor havde tilsidesat sine forpligtelser, da
direktgren i selskaberne havde begdet underslaeb. Direktgren for S2 var blevet kendt skyldig i at
have begdet underslab for omtrent to mio. kr., og kunne lade sig ggre fordi han havde adgang til
selskabernes edb-systemer og var samtidig bogholder i S1 og S3 og skrev fiktive fakturaer hertil via
S2. De overfgrte belgb overfgrte han deslige til sin private bankkonto. Selskabernes primaere
aktivitet var produktion og salg af krydderiblandinger til levnedsmiddelindustrien, hvor S1 var
holdingselskabet, S2 stod for produktion og S3 varetog salget. Direktgren ejede 50% af

aktiekapitalen i holdingselskabet og var desuden bestyrelsesmedlem i alle tre selskaber.1%3

Kurator for konkursboet pastod, at revisor havde et dybtgdende kendskab til arbejdsgangene i

virksomheden, og at revisor ikke havde udfert tilstraekkelig kontrol, herunder revideret koncernens

102 Responsumsag nr. 1013 svar af 17. september 1993 til landsretten.
103 FED1997.1793V, s. 1794
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indbyrdes forhold foreskrevet i daveerende ARL § 61 g, stk. 2. Revisor pastod frifindelse om, at
krydsrevision kun foretages, hvis aftales og som regel i det tilfelde der er mistanke om besvigelser.
Revisor havde foretaget stikprgvekontrol af relevante konti med 10-15 fakturaer én gang arligt,
hvilket ikke havde givet anledning til mistanke. Det er endvidere revisors overbevisning, safremt at
stikprgvekontrollen havde udtaget én af de fiktive fakturaer, ville dette ikke have afslgret
overfgrsler til direktgrens private konti. Besvigelserne bliver opdaget af direktgrens pengeinstitut
og derudfra med sammenligning af kontoudtog og udtraek fra S3 finde frem til besvigelsernes

omfang.104

6.9.4 Landsrettens bemaerkninger
Blandt retssagens tre dommere er der uoverensstemmelse i forhold til, hvorvidt revisor skal

idemmes erstatningsansvaret. Dommerne Parbo og Pagaard udtaler, at en krydsrevision uden tvivl
ville have afslgres besvigelserne, men hvorvidt den burde havde veeret foretaget, nar
stikprgvekontrollen ikke havde givet mistanke herom, hviler pa en revisionsfaglig vurdering i forhold
til god revisionsskik i forbindelse med revision af koncerner og deres indbyrdes forhold. Der er i
denne sag ikke indhentet et responsum fra davaerende Foreningen af Statsautoriserede Revisorers
responsumudvalg, hvorfor dommerne ikke finder den forngdne sikkerhed bevist for at revisor har

tilsidesat sine pligter, hvilket gor at de stemmer for frifindelse.1%

Dommer Thorup er derimod af en anden overbevisning og skyldes jf. ARL § 61 g, stk. 2, at revisor
skal revidere koncernregnskabet og deres indbyrdes forhold, hvorfor hun mener, at krydsrevision
var et krav og derfor ikke ngdvendigt at indhente et fagligt responsum til at tage stilling herom. Det
folger ligeledes af hendes bemarkning, at en sadan disposition ville have afslgres besvigelserne,

hvorfor hun fglger sagsggernes pastand til fglge. 100

Dette ender med at Revisor frifindes for erstatningsansvaret som fglge af flertallet af dommerne

frifinder revisor.

6.10 Lempelse af erstatningsansvar
Indenfor erstatningsretten er der seerligere regler, der omhandler lempelser af et eventuelt

erstatningsansvar. Et sadan fremgar jf. EAL § 24, der er en generel lempelsesregel, hvoraf det

104 FED1997.1793V, s. 1796
105 FED1997.1793V, s. 1798
1% FED1997.1793V, s. 1798-1799
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fremgar, at erstatningsansvaret kan nedseettes eller bortfaldes, hvis ansvaret vil virke urimeligt
tyngende eller nar andre szerlige omstaendigheder ggr det rimeligt. Nar der skal foretages en
afggrelse heraf, ses der pa skadens stgrrelse, skadens beskaffenhed, skadevolderens forhold,

skadelidtes interesse samt spiller forsikringer og omsteaendigheder ligeledes en rolle.

Udover den ovenstaende lempelsesregel er der ogsa hjemmel til lempelse af erstatningsansvaret
for ledelsen, revisor og kapitalejere jf. SL § 363, stk. 1. Heraf fremgar, at erstatning efter SL §§ 361-
362 kan nedsaettes, hvis det synes rimeligt ift. skyldgraden, skadens stgrrelse og omstandighederne

i pvrigt.

Det er tidligere naevnt, at revisoransvaret er et professionsansvar, hvorfor erstatningsansvaret i
mindre grad vil blive lempet i forhold til eksempelvis ledelsens. Dette skyldes, at nar revisor agerer
som professionel tales der ingen undskyldningsgrunde. Ledelsen derimod kan have gyldige

undskyldningsgrunde, der resultere i at ansvaret nedsaettes eller bortfalder.1%’

6.10.1. Professionelle bestyrelsesmedlemmer
Relateres lempelsesansvaret til de forskellige ledelseskonstellationer, kan der blive tale om

lempelse af ansvaret, hvis der er en rimelig undskyldningsgrund hertil. Dette er som tidligere naevnt
hyppigere, at ledelsesmedlemmer kan fa lempet eller fjernet ansvaret, hvis der er en rimelig
undskyldningsgrund hertil, da der ikke er tale om, at et bestyrelseshverv er underlagt et

I”

professionsansvar. Safremt at en "professionel” i form af eksempelvis revisor eller advokat sidder

bestyrelsen, vil der kun veere tale om lempelse i undtagelsestilfaelde.1%®

6.10.2. Uprofessionelle bestyrelsesmedlemmer
| forhold til uprofessionelle bestyrelsesmedlemmer, er disse ofte valgt i egenskab af at veere

naertstaende, eksempelvis i form af aegtefalle eller familiemedlem til ejerlederen. Sadanne
bestyrelsesmedlemmer har som tidligere naevnt ofte ikke kompetencerne til at udfgre
bestyrelsesarbejdet. Dette er ikke en gangbar undskyldningsgrund til at fa lempet ansvaret, at
medlemmet ikke har de forngdne kompetencer, da man ved indtraedelse i bestyrelsen, dgmmes
efter at have forudsaetningerne for hvervet.!® Der er dog eksempler pd i retspraksis, at interne

bestyrelsesmedlemmer har faet lempet deres ansvar.

107 Werlauff, Erik.: “Erstatningsansvar i selskabsforhold”, s. 25
108 samuelsson, Morten., Fornander, Beata.: ”3.1 Bestyrelsens ansvar”, Bgrsen Ledelse, 2013
109 samuelsson, Morten., Fornander, Beata.: ”3.1 Bestyrelsens ansvar”, Bgrsen Ledelse, 2013
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En afggrelse fra U.1979.777 handler om et familieaktieselskab “Padborg Konloniallager A/S”, hvis
der relateres til naervaerende rapports ledelseskonstellationer, er der tale om en uprofessionel
ejerledet virksomhed. Selskabet er stiftet i 1957 og tradte i likvidation i 1976, da selskabet var
insolvent. Bestyrelsesformanden, Hans Axel Jensen, var bestyrelsesformand og gift med
hovedaktionaeren, Maren Jensen.!'® Agtefeellernes tre bgrn indtradte i bestyrelsen efter
anmodning fra faderen og fik ingen vederlag. Likvidationsboet havde et tilgodehavende pa 233.000
kr. hos faderen, der havde foretaget et ulovligt aktionaerlan i strid med tidligere aktieselskabslov §
45 a og dageldende aktieselskabslov § 115. B@rnene, der alle var bestyrelsesmedlemmer havde ikke
fort tilsyn og kontrol og havde haft tiltro til at selskabets advokat eller revisor havde gjort
opmeaerksom p3, hvis der var noget galt. Her kommer usikkerheden om, hvorvidt bgrnenes indgriben
i sin forzeldres aktiviteter ville have gjort en forskel i forhold til kreditorernes tab samt den
familiemaessige baggrund og tiltroen til at revisor og advokat var skredet til handling g@r at ansvaret

for bgrnene blev fastsat til 15.000 kr., hvorfor lempet med 85 pct.

Af U.2001.873 fglger en erstatningssag med uprofessionelle bestyrelsesmedlemmer, hvor en far er
bestyrelsesmedlem i sit barns og vedkommendes aegtefalles selskab, hvor der forinden en konkurs
bliver solgt en ejendom vaesentlig under markedspris til et andet selskab under deres ejerskab.
Faderen dgr og det oprindelige erstatningskrav pa én mio. kr. nedsaettes til 300.000 kr. som fglge

af, at kravet vil vaere saerligt tyngende for den efterlevende agtefzlle til bestyrelsesmedlemmet.

En nyere afggrelse, der er relevant for lempelsesspgrgsmalet i forhold til familievirksomheder,
udspiller sig i U.2011.2815. Her er der tale om en 89-arig mand, der stifter et anpartsselskab i 2003
med sin sgn som direktgr, der senere udtraeder som direktgr, hvor faderen overtager. Sgnnen
foretager dog stadig den daglige ledelse og faderen har givet sgnnen fuldmagt til at disponere over
selskabets konti, og foretager sig ikke andet end at vaere passiv ejer og underskrive regnskabet.
Selskabet gar konkurs i 2008, hvor kurator opdager et ulovligt anpartshaverlan pa over 500.000 kr.
foretaget af sgnnen. Faderen pastar frifindelse, da han intet havde haft med selskabet at ggre,
hvorfor han ikke havde lant pengene og safremt, at han var erstatningspligtig, skulle der ske
lempelse heraf. Landsretten fandt, at faderen ved ikke at have fgrt tilsyn med sin s@ns aktiviteter i

selskabet havde uagtsomt tilfgjet selskabet og dets kreditorer skade, hvorfor erstatningspligtig. Der

110y,1979.777,5. 778
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var i sagen ikke fremlagt oplysninger om faderens @konomiske forhold, hvorfor en
undskyldningsgrund til lempelse i form af at erstatningskravet ville vaere tyngende ikke fandt sted

og dermed det fulde belgb.

6.10.3 Opsummering af lempelse
Opsummeret er der i nuvaerende gaeldende ret ingen forskel pa ansvarsvurderingen og lempelsen

heraf, nar der er tale om henholdsvis prof. eller uprof. bestyrelsesmedlemmer. Sa snart der sker
indtraedelse i bestyrelsen dgmmes det enkelte medlem uanset forudsaetningerne med geeldende
norm indenfor bestyrelseshvervet, hvorfor der ikke sker lempelse pga. af familicere forhold og kun i

forhold til almindelige undskyldningsgrunde.

Sammenlignes de ovenstdende afggrelser ses der er en tendens til, at ansvarsbedgmmelsen
uprofessionelle interne ledelsesmedlemmer er blevet strammere de senere ar. Dette ses fra sagen
om de tre bgrn (U.1979.777), der grundet deres afheengighed og naivitet til trods for manglende
tilsyn og kontrol med selskabet for lempet sit erstatningsansvar. En lignende situation udspiller sig i
sagen (U.2011.2815) om 89-arige mand, der forhold sig passivt i forhold til sennens dispositioner,
hvilket formentlig skyldes alderen, afhangigheden og naivitet, men ikke fik sit erstatningsansvar
lempet af de arsager. Der var endvidere ikke forelagt beviser om vedkommendes gkonomiske
forhold, hvorfor dette heller ikke kunne give anledning til lempelse. Der kan derfor argumenteres
for, at afg@relsen sandsynligvis ville have endt anderledes i U.1979.777, hvis denne var kommet for

retten i nyere tid.

Ifglge Stubkjeer Andersen, Klaus er ledelsesansvaret generelt de senere ar blevet en del strengere.
Her er seerligt bedgmmelsen af uprofessionelle bestyrelsesmedlemmer blevet strengere, da der
ferhen har veeret tendens til en mild bedgmmelse, til nu at vaere ingen forskel pa om der er tale om

professionelle eller ej, hvilket stemmeroverens med ovenstaende domme.!!

6.11 Memory Card Technology A/S - U.2015.2075
Denne afggrelse handler om konkursboet efter Memory Card Technology A/S, der blev anlagti 2002.

Her steevner boet den tidligere direktgr og hovedaktionzer, John Trolle Rasmussen, som desuden

var straffet for bedrageri af szrlig grov beskaffenhed som fglge af regnskabsmanipulation i

111 Andersen, Stubkjaer Klaus.:”Ledelsesansvar og ledelsesansvarsforsikring”, Karnov Group, 1. udgave, 1. oplag, 2011,
s. 114-115
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selskabet, bestyrelsesmedlemmerne og mod revisionsselskaberne PricewaterhouseCoopers og
Ernst & Young for i alt 100 mio. kr. Arsagen til erstatningskravet mod revisor og bestyrelsen bunder
i konkursboets opfattelse af, at disse har handlet culpgst og tabet kunne veere undgaet, hvis
parterne havde opfyldt deres forpligtelser.!'? Besvigelserne som John Trolle Rasmussen havde
begaet var, at uberettigede opskrivninger af varebeholdningen og bogf@ért udokumenterede
lagertilgange i en sadan grad, at regnskabet har vaeret misvisende og selskabet ikke har haft et
positivt nettoresultat. John Trolle Rasmussen, der udover direktgr var hovedaktionzer og
bestyrelsesmedlem blev anset som en succesfuld forretningsmand, hardt arbejdende,
tillidsveekkende samt et stort kendskab til alt i selskabet. Alt i alt en central rolle i Memory Card og
var beredvillig overfor bestyrelsen og direktionen, men havde brudt denne tillid ved at give falske

oplysninger mv. for at skjule sin regnskabsmanipulation.!'3

6.11.1 Ledelsen
Bestyrelsen i selskabet var pa fire medlemmer udgjort af: 1) formand Kjeld Ranum, der er uddannet

akademiingenigr, direktgr ved Aahus Oliefabrik A/S og bestred herudover bestyrelsesposter i andre
virksomheder. 2) Niels Peder Opstrup, der var uddannet advokat og bestred ligeledes
bestyrelsesposter i andre virksomheder, hvor han primeaert beskeeftigede sig med
virksomhedsradgivning. 3) Peter Pasgaard, som var uddannet radiotekniker og teknikumingenigr,
samt HD-uddannet, var direktgr hos Bang & Olufsen Telecom A/S og havde haft flere
bestyrelsesposter indenfor elektronikbranchen. 4) Direktgren (D) var handelsudannet og havde
tidligere arbejdet som salger og salgschef hos IBM.''* Relateres dette til naerveaerende
ledelseskonstellationer er der tale om en ekstern professionel bestyrelse set i lyset af deres

respektive uddannelser, erfaring og branchen.

Bestyrelsens arbejde og pligter var beskrevet i en forretningsorden, hvori der var krav om at afholde
bestyrelsesmgde mindst hver ottende uge. Heraf fglger en raekke omsteendigheder, der kunne
forventes for en professionel bestyrelse, og som indeholder elementerne fra bestyrelsens opgaver

jf. selskabsloven. | forbindelse med selskabets b@grsnotering og forsgget pa notering pa Nasdaq var

112 Y.2015.2075, s. 2076-2077
113 4.2015.2075, s. 2165
114 4.2015.2075, s. 2079-2080
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der afholdt flere bestyrelsesmgder.'> Til at give et indtryk af bestyrelsens arbejde tages et udpluk

af bestyrelsesreferaterne.

"Fra bestyrelsesmodereferaterne kan det scerlig ncevnes, at det pa bestyrelsesmgdet den 11. december 1997
blev understreget, at det var vigtigt at sende resultatopggrelser til bestyrelsen, og det samme var tilfeeldet med
udkast til fondsborsmeddelelser™'®

"Pd bestyrelsesmodet den 24. februar 1998 blev halvirsregnskabet for 1. halvar 1997/1998 betegnet som

tilfredsstillende, da det var efter budget. Det blev droftet og efter en diskussion godkendt.”**'

"Pd bestyrelsesmadet den 9. juni 1998 meddelte D, at det ld ham meget pd sinde at etablere produktion i USA.
Kjeld Ranum gav udtryk for, at han indtil videre onskede tilbageholdenhed med produktion i USA ™*®

Henning Bech blev ansat i selskabet d. 01.11.1999 som gkonomidirektgr. Han var uddannet
cand.oecon. suppleret med en MBA, og kom fra en lignende stilling ved Chrisplant Industries A/S.
Henning Bech opsiger sin stilling d. 29.02.2000. Dette skyldtes uenighed mellem ham og direktgren,
der havde afszt i, at Henning Bech havde sendt en mail til bestyrelsen og direktionen med en
bekymring om veesentlige differencer efter et uanmeldt hylde- og palleeftersyn pa fem varenumre
med differencer pa -18, -25, -92, -43 og -53 pct. i forhold til den registrerede lagerbeholdning.!!?
John Trolle Rasmussen svarer her pa en mail til Bech om at stoppe med at sprede skidt, hvis det ikke
ngdvendigt og med et pakrav om at ville involveres, hvis der skulle opsta lignende sager i fremtiden.
| februar 2000, konstateres ligeledes flere forhold som Henning Bech mener skal korrigeres fgr, at
varelageret vil vaere retvisende. Dette drejer som betydelige korrektioner til varelageret for
adskillige millioner, hvorfor regnskabet ville pavirkes negativt. John Trolle Rasmussen afviser storset
alle punkterne i Henning Bechs korrektioner, hvorefter han opsiger sin stilling som gkonomidirektgr,
og i denne forbindelse sendes et brev til bestyrelsesformanden, Kjeld Ranum om arsagen til sin
opsigelse og bekymringer vedrgrende varelagers difference pa 32 mio. kr., som John Trolle
Rasmussen ville "skjule” ved opskrivninger pa respektive chips med 25 pct., hvilket ville vaere

modstridende til selskabets regnskabsprincipper.l?® Bestyrelsesformanden retter herefter

115U.2015.2075, s. 2083-2084
116 Y.2015.2075, s. 2084
117U.2015.2075, s. 2084
118 Y.2015.2075, s. 2084
1194.2015.2075 s. 2080
120 4.2015.2075, s. 2081
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henvendelse til John Trolle Rasmussen med Henning Bechs bekymringer, hvor direktgren kommer

med en forklaring, hvorefter Kjeld Ranum ikke foretager sig yderligere.

6.11.2 Landsrettens bemaerkninger:
Ledelsen

Direktgren blev fundet skyldig for bedrageri af sarlig grov beskaffenhed over for selskabets
pengeinstitutter efter straffelovens § 279, jf. § 286, stk.2 og straffet med faengsel i seks ar.
Besvigelsen var hovedsageligt regnskabsmanipulation som fglge af at opskrive varebeholdning og
bogfgre udokumenterede lagertilgange. Som fglge af straffesagen og bevisfgrelsen i landsretten for
direktgren var konklusionen, at han havde handlet ansvarspadragende, pafgrt selskabet tab,

hvorfor erstatningsansvarlig.

Bestyrelsen havde ikke kendskab til direktgrens besvigelser, hvorfor de ikke vidste at regnskabet
deraf ikke var retvisende pga. den fiktive omsaetning og den opskrevne varebeholdning. Af
landsretten tillegges ligeledes bestyrelsen, at disse var uafhaengige af direktgren, hgjt kvalificerede
erhvervsfolk, deltog aktivt og velforberedte i de mange bestyrelsesmgder. Der var endvidere en klar
ansvarsfordeling imellem bestyrelsen, direktionen og revision, udarbejdet forretningsorden, hvor
revisionen skulle underrette bestyrelsesformand om uregelmaessig/heder og om svagheder i
forretningsgange og kontroller. Hertil at bestyrelsen efter drgftelse af usikkerheden omkring blandt
andet vaerdiansaettelsen af varelageret med revisor og direktgren uden szerlige anmaerkninger

herfra ikke bebrejde de menige bestyrelsesmedlemmer.t?!

| forhold til bestyrelsesformanden, Kjeld Ranum, er det samme som ovenstaende geeldende, dog er
der ét enkelt forhold omkring informationen fra gkonomichefen, Henning Bech, som formanden
klandres for. Her bebrejdes bestyrelsesformanden for ikke at reagerer pa omstaendighederne, der
dekker over informationen og opsigelsen fra Henning Bech, samt revisionens vanskeligheder
herved, hvorfor dette burde have givet anledning til at delagtigggre informationen til de gvrige
bestyrelsesmedlemmer og revisorerne. Undladelsen af dette fgrer dog jf. landsretten
bemaerkninger ikke til, at Kjeld Ranum kan ggres ansvarlig for tabet ved selskabets fortsatte drift,
idet selskabet gennemgas af revisorer med henblik pa notering pa Nasdag, hvorfor

bestyrelsesformanden kunne ga ud fra, at direktgren ikke kunne foretage de givne besvigelser.

121.2015.2075, s. 2164
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Dette medfgrer saledes, at landsretten tager bestyrelsens frifindelsespastand til fglge.

Revisionen

Af landsrettens bemaerkninger til revisionen tilleegges Revisornaevnets kendelse om, at revisionen
tilsidesatte god revisionsskik ved ikke at tage en raekke forbehold. Dette skyldes, at de interne
arbejdspapirer om revisionens tilretteleeggelse omtaler en svaghed i Memory Cards
forretningsgang, da direktgren var den eneste der var rigtig inde i lageret, han havde samtidig
mulighed for at justere pa vaerdien og at der kunne opsta fristelser hertil for at behage investorerne.
Hertil at revisionen forgeeves havde forsggt at gennemskue matematikken, hvorfor gnske om
inddragelse af en concorde-programmgr, hvilket ikke blev imgdekommet. Dette havde revisionen
ikke videreformidlet til bestyrelsen, selvom der var aftale herom. Der blev kun formidlet, at det ikke
havde varet teknisk muligt at genberegne, men at stikprgvekontrollen havde fundet

veerdiansaettelsen forsvarlig.

Revisornaevnet finder, at der er tilsidesatte god revisionsskik for regnskabet 1998/1999. Dette
skyldes undladelse af forbehold for vaerdiansattelsen og at varebeholdningen var veerdiansat til
nettorealisationspriser, der var hgjere end anskaffelsesprisen. Derfor finder landsretten dette for
ansvarspadragende. Forholdet omkring veerdiansaettelsen for regnskabet 1999/2000 anses
ligeledes for ansvarspadragende, dog anses revisionens manglende forbehold for ikke at veerende

af betydning pa dette sene tidspunkt.

Safremt at revisionen havde videreformidlet deres betragtninger og taget forbehold i regnskabet
bemarker landsretten, at dette vil have gjort, at selskabet ville have klaret sig over prisfaldeti DRAM
og dollarkursens stigning, hvorfor der er arsagsforbindelse mellem revisionens ansvarspadragende

handlinger og en meget stor del af den underbalance, som var tilstede.

Dette medfgrer jf. landsrettens bemaerkninger, at direktgren og revisionen er solidarisk

erstatningsansvarlige for kravet p& 100 mio. kr. 12

1224.2015.777, s. 2166-2167
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6.11.3 Hgjesterets bemaerkninger
| hgjesteret har revisorerne gentaget pastand om frifindelse. Bestyrelsesformanden, Kjeld Ranum

har pastaet stadfaestelse af dommen fra landsretten, hvor Memory Card har nedlagt pastand om at

de indstaevnte er solidarisk ansvarlige for 100 mio. kr.
Revisionen

Hgjesteret tilslutter sig landsrettens bemaerkninger om, at revisorerne har handlet
ansvarspadragende i forbindelse med regnskaberne, da de ikke har foretaget forbehold for
veerdiansattelsen i 1998/1999. Hgjesteret finder dog ikke arsagsforbindelse mellem revisionen og
tabet. Der bemaerkes, at et forbehold fra revisorerne ikke ville have sendret pa, at bestyrelsen ville
have indstillet selskabets drift pa et tidligere tidspunkt eller tilpasset virksomhedens drift med
henblik pa overlevelse. Hpjesteret tilleegger, at tabet skyldes virksomheden var forbundet med stor
risiko jf. bgrsprospektet fra 1997, da selskabets strategi var opbygning at stort varelager med
forventning om prisstigninger. Disse investeringer i varelager var finansieret ved hjzelp af banklan i
USD, som ikke kunne forrentes og afdrages af virksomhedens driftsresultat. Der var endvidere
foretaget lignende finansiering i forhold til bgrsintroduktionen pa NASDAQ. | foraret 2000 brister en
It-boble, hvorfor noteringen pa NASDAQ ikke lykkes, der resulterer i en mangel pa kapitaltilfgrsel.
Yderligere falder prisen pa DRAM, der udggr selskabets vaesentligste ravare med en fjerdedel og

dollarkursen stiger, hvorfor der opstar et vaesentlig kurstab pa selskabets finansiering.'?3
Hgjesteret tager revisorernes frifindelsespastand til fglge.

Bestyrelsesformand, Kjeld Ranum

Det er efter hgjesterets vurdering, at Kjeld Ranum havde begadet en fejl i forholdet omkring
whistlebloweren, da han efterfglgende godtager direktgrens svar hertil og ikke videreformidler
forholdet til de resterende bestyrelsesmedlemmer og revisorerne. Hgjesteret finder herudover,
Kjeld Ranum som bestyrelsesformand har levet op til sine forpligtelser. Det er efter hgjesterets
vurdering ikke nok til at danne grundlag for at paleegge Kjeld Ranum erstatningsansvar, hvorfor

hgjesteret stadfaester landsrettens dom i forhold til Kjeld Ranum.

1234.2015.777, s. 2168-2170
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6.11.4 Vurdering af afggrelserne
Det er interessante i naervaerende afggrelser er, at hgjesteret finder ligesom landsretten

revisorernes handlinger for ansvarspadragende, men refererer til erstatningsrettens betingelse om
kausalitet som manglende, da der ikke findes sammenhaeng mellem tabet og revisorernes

handlinger og forsemmelse heraf.

| forhold til bestyrelsesformanden Kjeld Ranum er der ogsa her forskel pa synspunkterne, da der i
landsretten veegtes, at Nasdag-undersggelserne kommer ham til gode, mens der i hgjesteret ikke
omtales dette forhold, men at der tale om én enkelt staende fejl, hvorfor der er en rimelig
undskyldningsgrund, der resulterer i frifindelse, da han ellers havde levet op til sit hvervs

forpligtelser.

Relateres John Trolle Rasmussens regnskabsmanipulation til afhandlingens teoriapparat ses det, at
principperne fra principal-agent-teorien er tilstede i den forstand, at der er tale om en staerk direkt@r
i forhold til bestyrelsen, at der er informationsasymmetri herimellem og dette giver anledning til at
direktgren kan foretage skjulte handlinger, hvilket i dette tilfaelde resulterede af opskrivninger af
varebeholdninger og oppuste omsaetning vha. udokumenterede bogf@rte lagertilgange, saledes at
regnskabet var misvisende. | forhold til besvigelsestrekanten, kan der argumenteres for, at der har
veeret incitament/pres for at begd de respektive besvigelser for at efterkomme de gkonomiske
vanskeligheder, som Memory Card befandt sig i blandt andet pa grund af de risikofyldte

investeringer i DRAM og dollarkursens stigning, der foranlediget kurstab.

6.12 Revisors ansvarsbegraensning
Et relevant retspolitisk emne, der relaterer sig til naerveerende problemformulering, er revisors

ansvarsbegraensning. Dette kom til udtryk i EU's Henstilling 2008/473/EF, der giver
medlemslandene mulighed for stillingtagen til en begraensning af revisors civilretlige
erstatningsansvar.'?* Formalet med Henstilling 2008/473/EF og ansvarsbegraensningen var, at der
skulle veere en baeredygtig revisionskapacitet og et konkurrencedygtigt marked, hvor flere
revisionsfirmaer er i stand til og villige til at reviderer i kraft af en begransning. Endvidere vil den
solidariske hzeftelse afholde revisionsfirmaer fra at ga ind i pa det internationale revisionsmarked,

hvorfor der ikke vil komme nye revisionsnetveerk, der kan vaere i stand til at udgve revision af

124 Henstilling 2008/473/EF, Artikel 2
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barsnoterede virksomheder indenfor EU.1%> KPMG, PwC, Ernst & Young samt Deloitte har staet for
80 pct. af de bgrsnoterede virksomheder, hvorfor konkurrencen kan argumenteres for at vaere

begranset og som er i overensstemmelse med EU's betragtninger.?¢

Af henstillingen fremgar endvidere tre forskellige mader, hvorpa erstatningsansvaret kan
begraenses. Dette indebaerer A) fastsaettelse af et maksimumbelgb eller metode til at beregne et
sadant belgb, B) fastszettelse af en raekke principper saledes, at revisor eller revisionsfirma ikke
haefter udover den faktiske bidrag til den respektive skade, C) indfgrelse af bestemmelse, der tillader
et selskab, der skal revideres og den lovpligtige revisor at aftale en begraensning af
erstatningsansvaret.'?” Medlemslandene, herunder Danmark skulle underrette Kommissionen om

de foranstaltninger d. 5. juni 2010.%2

FSR opfordrede den danske regering til at indfgre en begraensning for revisors erstatningsansvar, da
dette kan medvirke som et vaern mod deep-pocket faenomenet, som skyldes revisors lovpligtige
forsikring, hvorfor revisor er interessant i et segsmal. Endvidere, at risikoen for erstatningsansvaret
ikke star mal med revisionshonoraret, og at flere andre europaiske lande allerede har
begraensninger, heriblandt Sverige, Tyskland, @strig og Belgien. Endvidere er der en uafhaengig
undersggelse fra London Economics, der papeger at revisionen ikke forringes, hvis der findes en
ansvarsbegransning. Erhvervs- og Selskabsstyrelsen agtede pa daveerende tidspunkt ikke at fglge
EU's henstilling med begrundelsen om, at der er proportionalitet i ansvarsfordelingen i den danske
erstatningslov, og at man ikke @gnsker at begreense ansvaret for et enkelt liberalt erhverv, og en
aftale om et begraenset ansvar ikke er en mulighed for revisor, da tredjemand benytter sig af revisors

erklering.t?®

Der kan argumenteres for, at revisors ansvarsbegransning er endnu mere relevant i dag ,end det
var i 2008 set i lyset af finanskrisen og de dertilhgrende erstatningssager, samtidig med, at antallet
af revisionsfirmaer i 2015 er faldet fra 40 til omtrent 14, som kan revidere store virksomheder,

hvorfor det ifglge Charlotte Jepsen, administrerende direktgr i FSR, er i overensstemmelse med

125 Henstilling 2008/473/EF, Betragtning 2-4

126 RR.9.2014.46 "Revisors erstatningsansvar — saerligt med henblik pd metoder til begraensning af udstraekningen”

127 Henstilling 2008/473/EF, Artikel 5 a-c

128 Henstilling 2008/473/EF, Artikel 8

129 FSR, 01.06.2010, Jepsen, Charlotte., Gimsing, Kurt.: ”Nr. 6: tiden er inde til at begraense revisors erstatningsansvar”.
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henstillingens betragtninger, hvorfor det vil vaere naturligt at indfgre dette pa nuvarende

tidspunkt.t30

Kapitel 7 — Diskussion
Dette kapitel har til formal at diskutere afhandlingens respektive elementer og emner, der relaterer
sig hertil.

7.1 Ledelseskonstellationer og besvigelsesrisikoen
Ud fra analysen af respektive ledelseskonstellationer, kan resultatet heraf diskuteres. Ud fra

analysen blev det vurderet, at besvigelsesrisikoen var afhaengig af ledelseskonstellation i forhold til
om der var tale om en ejer- eller eksternledelse. Her var vurderingen, at risikoen for
regnskabsmanipulation kunne vaere forgget i en eksternledet virksomhed grundet det interne pres
i selskabet som fglge af regnskabsmal og/eller bonusaflgnning, men at det interne pres ikke vil
eksistere i den ejerledet virksomhed. Modseaetningsvist blev det vurderet, at risikoen for misbrug af
aktiver kunne vaere forhgjet i en konstellation med ejerledelse i kraft af, at direktgren i hgjere grad
ikke vil skelne mellem sit og selskabets midler og at selskaberne omfattet af en sadan ledelse vil
veaere mindre. Hertil blev det vurderet af en enten ikke- eller professionel bestyrelse samtidig ville

have en indvirkning pa risikoen for ledelsesbesvigelser.

Herudfra kan det diskuteres, hvorvidt besvigelsesrisikoen er afhaengig af de forskellige
ledelseskonstellationer. | denne sammenhang, kan der argumenteres for, at der i hvert fald ikke
kan saettes lighedstegn mellem de enkelte besvigelsesrisikofaktorer og de forskellige
ledelseskonstellationer, men at der i stedet kan blive tale om tendenser, der kan afspejle sig. Hertil
skal det understreges, at bade misbrug af aktiver og regnskabsmanipulation kan og allerede
forekommer uafhangigt af ledelseskonstellationen. Med relevans hertil kan det diskuteres,
hvorvidt besvigelsesrisikoen er afhangig af virksomhedens stgrrelse. Hertil kan der argumenteres
for, at besvigelsesrisikoen mindskes, i takt med virksomhedens stgrrelse som fglge af en stigning i
overvagningen af ledelsen og et mere effektivt kontrolmiljg. Modsaetningsvist kan der argumenteres
for, at stgrrelsen vil medfgre en gget kompleksitet, hvorfor mulighederne for at udgve

ledelsesbesvigelser vil gges, hvorfor besvigelsesrisikoen ligesa.

130 FSR, 06.02.2015: Jepsen, Charlotte.: ”Mere proportionalitet i revisors erstatningsansvar”.
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Selvom der kan vaere tale om tendenser for besvigelsesrisikoen jf. analysen, skal det fastslas, at
ledelsesbesvigelser forekommer uanset ledelseskonstellationerne, og det kan vaere sveert at afggre,
hvad der er at foretreekke ift. besvigelsesrisikoen, og at ledelsesbesvigelserne i sidste ende vil

afhaengige af den enkeltes integritet.

7.2 Principal-Agent-Teorien
Det kan diskuteres, hvorvidt principal-agent-teoriens principper om revision er forklarende for,

hvorfor revisor er ngdvendig. Heraf er forklaringen at revisor er ngdvendig, da der principalen og
agenten med modstridende interesser samtidig med, at der er informationsasymmetri mellem
parterne, der giver agenten adgang til at foretage skjulte handlinger, herunder ledelsesbesvigelser.
Agenten vil samtidig fgle sig presset til at foretage regnskabsmanipulation og have incitament, hvis
vedkommende er bonuslgnnet. Af disse arsager anses revision for ngdvendig jf. teorien, hvorfor

revisor ansattes revisor for at verificere den givne rapportering.

| denne forbindelse, kan der rettes en kritik af teoriens princip om, at revisor er ngdvendig for
principalens skyld. Det er korrekt, at kapitalejerne skal have en retvisende rapportering, men i kraft
af, at der mange flere interessenter for virksomheden, der har interesse i regnskabet, er revisionen
ngdvendig. Tages der udgangspunkt i RL § 16, stk. 1, at revisor er offentlighedens
tillidsrepraesentant, kan der argumenteres for, at teoriens princip om, at revisor er klientens mand,

ikke afspejler hele virkeligheden, men en vinkel heraf.

Derudover kan teorien kritiseres for, at nar der er personsammenfald mellem principalen og
agenten vil en kontrol fra revisors side ikke veere ngdvendig, da det er den samme person, men som
navnt ovenfor eksisterer der andre interessenter. Som det fremgik af analysen, kan ejerlederen
have et mindre internt pres og incitamentet for at foretage regnskabsmanipulation, men
pres/incitament eksisterer stadig fra et eksternt perspektiv i form af kredit ved leverandgrer,
langivere mv. Dette er som sagt kun et udsnit af besvigelsesrisikofaktorerne, hvorfor der stadig kan
blive tale om besvigelser. Et eksempel herpa er Hesalight, hvor ejerlederen, Lars Ngrholt, havde
begaet misbrug af aktiver for i alt 63 mio. kr. bl.a. ved at bruge firmakortet til at kgbe tre spanske

ejendomme, renoveret sin private villa for 9 mio. kr. og betalt 29.000 kr. for en designerkjole.
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Derudover havde han begaet regnskabsmanipulation ved at have indtaegtsfgrt millionindtaegter pa

baggrund af falske ordrer.3!

7.3 Ledelsesbesvigelser & revisionspligten
Ved udarbejdelsen af naervaerende afhandling er det indtrykket, at ISA’erne fordeler de to

besvigelsestyper, misbrug af aktiver og regnskabsmanipulation pa henholdsvis medarbejderne og
ledelsen. Herunder at medarbejderbesvigelser oftest er misbrug af aktiver og ledelsesbesvigelser
oftest er regnskabsmanipulation. Jaevnfgr denne afhandlings analyse, kan det diskuteres, hvorvidt
misbrug af aktiver af ledelsen er mere relevant end, hvad ISAerne antager — seerligt i forhold til
ejerlederen. Problematikken kommer blandt andet til udtryk i retspraksis i form af erstatnings- eller
straffesager, hvor ejerlederen har foretaget misbrug af aktiver. Hertil kan der argumenteres for, at
dette kun er et udsnit af virkeligheden, dels fordi, at der er tale om trykte afggrelser, hvorfor der
skal veere tale om landsret eller hgjesterets domme samt at mange sager ender med forlig.
Derudover er der formentlig mange besvigelser, der aldrig ser dagens lys. Der er af samme arsag
heller ikke konkrete tal pa, hvor mange besvigelser, der bliver begaet i Danmark, dog findes der tal
for antallet af ulovlige kapitalejerlan, der er en delmaengde af besvigelser, da dette omfatter at stille
selskabets midler til radighed, yde 1an eller stille sikkerhed for kapitalejere eller ledelsen jf. SL § 210,
stk. 1, hvis stk. 2 ikke er opfyldt. Dette indebzerer, at det skal vaere gkonomisk forsvarligt, ydes pa
markedsvilkar, beslutningen skal treeffes af generalforsamlingen og skal vaere efter selskabets fgrste

arsrapport jf. SL § 210, stk. 2, nr. 1-3.

| 2016 havde omtrent 252.000 selskaber indleveret regnskab til erhvervsstyrelsen, hvoraf 42 pct.
svarende til 105.734 selskaber havde faet revideret deres regnskaber. Heraf havde 2.4 pct. af disse
anmaerkninger om ulovlige Ian i pategningen, svarende til 3.258 anmaerkninger. Derudover var der
i 2016, 117.666 selskaber, som ikke havde fdet regnskabet revideret eller foretaget udvidet
gennemgang. Her anslas der at vaere mellem 2.840 og 6.934 selskaber, som ville have faet
anmaerkninger om ulovlige 1an, men som fglge af manglende revision ikke er blevet bemaerket.
Antallet af anmaerkninger er faldet siden 2011 med 13.196, og tilskrives saledes, fravalg af revision,

konkurs eller manglende indleverede regnskaber.!3?

131 Finans.dk, 17.04.2018, Heberg, Jesper., Andersen, Brgndgaard Kasper.:” Bagmandspolitiet: Hesalight-stifter
forfalskede keempekontrakter og kgbte Louis-Vuittion-luksus pa firmaets regning”.
132 FSR: ”Anmaerkninger om selskabernes ulovlige 1an — analyse af selskabernes 2016-arsregnskaber”, s. 1-2
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Som en naturlig forleengelse af ovenstdende, kan det vare relevant at diskutere revisionspligten,
der i gvrigt er aktuelt oppe til diskussion. Virksomheder, som er omfattet af regnskabsklasserne B,
C og D skal indsende arsrapporten til erhvervsstyrelsen jf. ARL § 138, stk. 1. Revisionspligten af disse
regnskaber omfatter som udgangspunkt de naevnte regnskabsklasser, dog har regnskabsklasse b,
mulighed for at lade sig gennemga af udvidet gennemgang eller undlade at lade regnskabet
revidere, hvis de i to pa hinanden fglgende ar ikke overstiger to af greenserne pa 4 mio. kr. i

balancesum, nettoomsaetning pa 8 mio. kr. og et gennemsnitligt antal heltidsbeskaeftigede pa 12.

Ifglge FSRs undersggelse er der forbundet en raekke forhold omkring den manglende revisionspligt,

der kommer til udtryk i nedenstaende citat.

”Pa den mdde kommer en lang raekke forhold ikke frem til offentligheden omkring eventuel usikkerhed om
selskabernes gkonomiske status eller eventuelle lovovertradelser som eksempelvis ulovlige Ign. Samtidig

betyder det ogsd, at der ikke er samme sikkerhed for regnskabets indhold, som ndr en uafhaengig tredjepart

har revideret det.”*33

Heraf kan det udledes, at safremt hjemmelen til lempelsen af revisionspligten fjernes, og
regnskaberne deraf vil blive revideret, vil dette give rimelig sikkerhed om, hvorvidt regnskabet er
retvisende, herunder vaesentlig fejlinformation forarsaget af ledelsesbesvigelser. Dette vil
formentlig fgrer til anmaerkninger om de ulovlige 1dn, som FSR mener eksisterer, men som pa
nuvaerende tidspunkt gar under radaren for offentligheden. Hertil kan der argumenteres for, at en
revision heraf, ville fgre til afslgringen af ledelsesbesvigelser, men ogsa medarbejderbesvigelser til

selskabet og offentlighedens interesse.

Modsaetningsvist kan det diskuteres, hvorvidt revisionspligten vil fgre til vaesentlig flere opdagelser
af besvigelser, da der som prasenteret af statistikken i kapitel 3, herunder tabel 9, at revisor kun
star for at afslgre besvigelser i 3-4 pct. af tilfeeldene. Dog fremgar det ogsa jf. tabel 10 i kapitel 3, at
revisor opdager flere besvigelser, safremt at virksomheden har under 100 medarbejdere med 6.4
pct. mod 2.6 pct. i virksomheder med over 100 medarbejdere, hvorfor en revisionspligt af sma

virksomheder vil have en stgrre effekt.

133 FSR: ”Anmaerkninger om selskabernes ulovlige 1dn — analyse af selskabernes 2016-arsregnskaber”, s. 5
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Heraf vurderes det, at en revisionspligt for sma virksomheder, der pa nuvaerende tidspunkt kan
undlade, at lade sine regnskaber revidere, vil kunne bidrage positivt til antallet af anmaerkninger af
ulovlige 1an, men ogsa til afslgringen af ledelsesbesvigelser, hvorfor trovaerdigheden for
offentligheden samtidig styrkes af revisors pategning. Denne vurdering foretages med en
bevidsthed om, at FSR varetager revisorernes interesse, hvorfor de som organisation er kritiske i
forhold undladelsen af revision, vurderes det, at revisionspligten kun vil have en positiv indvirkning

i forhold til ledelsesbesvigelser.

7.4 Initiativer til at mindske besvigelsesrisikoen
Dette delafsnit har til formal, at redegg@re og diskutere en raekke initiativer, der kan have indvirkning

pa besvigelsesrisikoen. Tages der udgangspunkt i Corporate Governance anbefalingerne, kan der

argumenteres for at vaere flere punkter heri, der kan mindske besvigelsesrisikoen.

“DET ANBEFALES, at medlemmer af et selskabs direktion ikke er medlem af bestyrelsen, samt at en
fratreedende administrerende direktgr ikke traeder direkte ind som formand eller naestformand i bestyrelsen

for samme selskab.”*3*

“DET ANBEFALES, at mindst halvdelen af de generalforsamlingsvalgte bestyrelsesmedlemmer er uafheaengige,

7

sdledes at bestyrelsen kan handle uafhaengigt af seaerinteresser.” Herunder ” repraesentere eller have

tilknytning til en kontrollerende aktionaer.”*3>

Tages der udgangspunkt i ovenstdaende anbefalinger, sa hviler de saledes pa, at bestyrelsen er
uafhaengig af direktionen, saledes at de kan bevare sin kontrolfunktion. Endvidere at halvdelen af
bestyrelsesmedlemmerne skal vaere uafhaengige. Saettes den fgrste anbefaling i relation til dansk
selskabsret, kan der blive tale om, at den lovpligtige tostrenget ledelsesstruktur for aktieselskaber i
virkeligheden er halvandet strenget og skyldes hjemmelen til, at det blot skal veere flertallet i
bestyrelsen, som ikke samtidig ma veaere direktgrer i selskabet, og at direktgren ikke ma vaere
formand eller naestformand i bestyrelsen jf. SL § 111, stk. 1, nr. 1. Seettes dette i sammenhang med
ledelsesbesvigelser, kan der opstda nogle problematikker, hvis direktgren samtidig indgar i
bestyrelsen, hvorfor der kan argumenteres for, at besvigelsesrisikoen er gget. Indrettes selskabet
derimod som anbefalingen, vil besvigelsesrisikoen formentlig mindskes. Nar det kommer til den

anden anbefaling omkring bestyrelsesmedlemmernes uafhaengighed, vil dette formentlig ogsa

134 Komitéen for god selskabsledelse, ”Anbefalinger for god selskabsledelse”, 23.11.2017, s. 13
135 Komitéen for god selskabsledelse, ”Anbefalinger for god selskabsledelse”, 23.11.2017, s. 14

Side 97 af 108



reducere besvigelsesrisikoen, szerligt hvis der er tale om en ejerleder, som naerverende analyse
ogsa paviser. Med retspolitiske briller kan der argumenteres for, at der er uoverensstemmelse
mellem Gorporate Governance anbefalingerne og den danske selskabslov, da denne giver mulighed
for sammenblanding af direktion og bestyrelse. Hertil kan det diskuteres, hvorvidt hjemmelen hertil
er i konflikt med bestyrelsens opgaver jf. SL § 115.

” DET ANBEFALES, at bestyrelsen etablerer en whistleblower-ordning med henblik pé at give mulighed for en

hensigtsmaessig og fortrolig rapportering af alvorlige forseelser eller mistanke herom.” 3¢

Der kan argumenteres for, at whistleblower-ordningen vil kunne hjzlpe med at afslgre og
konstatere besvigelser foretaget af bade ledelsen og medarbejdere. Som det fremgik af statistikken
omkring besvigelser, var stgrstedelen af afslgret som fglge af en whistleblower med omtrent 40
pct., hvorfor denne anses som et initiativ, der kan nedsatte besvigelsesrisikoen. Dog ses det, at
whistlebloweren i mindre virksomheder er knapt sa effektiv, da kun 30 pct. af besvigelserne opdages
som fglge heraf, men dette hanger formentlig sammen med, at der ikke er etableret sadanne

ordninger i mindre selskaber.

Det kan endvidere diskuteres, hvorvidt en intern revision vil vaere et middel til at mindske
besvigelsesrisikoen. Javnfgr den tidligere statistik omkring besvigelser stod den interne revisor for
15 pct. af afslgringerne, hvorfor det ogsa vil vaere et nyttigt initiativ. Der kan der dog diskuteres,
hvorvidt virksomheder vil indrette sig med en intern revision, hvis de ikke er lovpligtige hertil, da

det formentlig er omkostningstungt.

7.5 Forventninger til revisors arbejde
Selvom det ikke direkte er revisors ansvar at forebygge og opdage besvigelser, men at afgive

erklaering om, hvorvidt regnskabet er retvisende, herunder om der vaesentlig fejlinformation som
felge ledelsesbesvigelser, klandres revisor alligevel ofte herfor. Der kan argumenteres for, at
samfundet stiller sig uforstaende overfor, hvorfor der kan opsta sager om ledelsesbesvigelser, hvis
de givne regnskaber har veeret revideret. | denne forbindelse kan der blive tale om en
forventningsklgft mellem revisors geeldende regulering og samfundets syn pa, hvilken rolle revisor
indfrier med sin revision, da samfundet formentlig anser revisors erklaering som en garantistillelse,

fremfor en hgj grad af sikkerhed for at regnskabet er retvisende. Der er begraensninger i revisors

136 Komitéen for god selskabsledelse, ”Anbefalinger for god selskabsledelse”, 23.11.2017, s. 23
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arbejde, da denne er baseret pa stikprgver og en gennemgang af alle forhold i et selskab vil veere
tidskreevende og omkostningstung samtidig med at der altid vil veere begraensninger i revisors
arbejde. Relateres dette til ledelsesbesvigelser, vil disse oftest forsgges skjules, hvorfor det kan

bidrage til, at det er endnu sveaere for revisor at opdage uregelmaessigheden.

Der kan argumenteres for, at samfundets fokus pa besvigelser i fremtiden vil ggre, at der szettes
endnu mere fokus pa omradet i revisors arbejde, hvorfor der sker skaerpelser af reguleringen hertil.
Yderligere kan det diskuteres, hvorvidt god revisorskik vil bevaege sig i retning af, at et gget fokus pa

besvigelser

Nar revisor ansattes, betales og fyres af klienten, kan der vaere nogle problematikker forbundet
hertil i form af sin dobbeltrolle. Det kan diskuteres, hvorvidt revisor nogle gange rent faktisk opdager
et forhold, hvor ledelsen har foretaget ledelsesbesvigelser, hvor der samtidig sker en konfrontation
af ledelsen, men af frygt for at miste klienten ikke skriver noget i regnskabet herom i fare for at

miste honoraret forbundet hertil.
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Kapitel 8 - Konklusion
| forhold til de forskellige ledelseskonstellationer kan det konkluderes, at der findes omtrent 30.000

aktieselskaber og 90.000 aktive anpartsselskaber, hvoraf 67 pct. er ejet af én enkelt ejer. Heraf er
stgrstedelen med 74 pct. repraesenteret i anpartsselskabet, hvor det kun er 33 pct. i
aktieselskaberne, der er ejet af én enkelt ejer. Yderligere kan det konkluderes, at aktieselskabet har
en javnere fordeling efter antallet af ejere, hvorimod anpartsselskabet hovedsageligt er
repraesenteret med én enkelt ejer eller to, hvorfor aktieselskabet i hgjere grad anvendes, nar der er
tale om flere ejere. | relation til om selskaberne er ledet af ejeren eller af en ekstern direktgr, kan
det konkluderes, at den kontrollerende ejer ogsa er direktgr i 82 pct. af tilfeeldene og som indebzerer
at ejerledelse er repraesenteret i 84 pct. af anpartsselskaberne og 62 pct. af aktieselskaberne. Dette
betyder saledes, at stgrstedelen af de danske selskaber befinder sig i venstre side af

ledelseskonstellationsmodellen.

Nar der tales om enstrenget eller tostrenget ledelsesstruktur, vil alle aktieselskaberne veere
tostrenget, da dette er lovpligtigt jf. selskabsloven, hvor kun én ud af ti anpartsselskaber har en
bestyrelse. Hertil kan det konkluderes, at bestyrelsens optraeden i anpartsselskabet stiger i takt at
ejerkredsen udvides. Yderligere kan det konkluderes, at stgrstedelen af de danske bestyrelser
befinder sig pa selskabslovens minimumsbestemmelse pa tre medlemmer, men at bestyrelsen i
aktieselskabet generelt er stgrre. Det er ikke muligt at konkludere pa, hvorvidt bestyrelsen er

sammensat af interne eller eksterne medlemmer og om der er tale om professionelle eller g;.

Besvigelser defineres som en tilsigtet handling foretaget af den daglige eller gverste ledelse,
medarbejdere eller tredjemand, der benytter vildledning til at opna en uberettiget eller ulovlig
fordel jf. ISA 240, afsnit 11 (a). Besvigelsesbegrebet daekker over misbrug af aktiver og
regnskabsmanipulation, hvor det ifglge ISA 240 er medarbejderen som begar misbrug og aktiver og
ledelsen, der begar regnskabsmanipulation. Hertil kan det konkluderes, at nar der forekommer
besvigelser er omkring i 84. pct. af tilfeeldene tale om misbrug af aktiver, hvor
regnskabsmanipulation forekommer 10 pct. af gangene. Endvidere kan det konkluderes, at det
gennemsnitlige tab for misbrug af aktiver er 125.000 USD og 975.000 USD for
regnskabsmanipulation, hvorfor tabet ved regnskabsmanipulation er betydeligt stgrre. | forhold til
hvem, der star for afslgringen af besvigelserne, er dette oftest et tip fra en whistleblower, der star

for omtrent 40 pct. Til sammenligning star den eksterne revisor for omtrent 5 pct. af afslgringerne.
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Hertil kan det konkluderes, at den eksterne revisor spiller en stgrre rolle i mindre virksomheder,
med under 100 medarbejdere, ift. afslgringen, da revisionen star for 6.4 pct. af afslgringerne kontra

2.6 pct. i virksomheder med flere end 100 medarbejdere.

Nar det kommer til ansvaret forbundet med besvigelser, kan det konkluderes, at opdage og
forebygge besvigelser fgrst og fremmest er ledelsens ansvar jf. ISA 240, afsnit 4. Dette indebaerer at
varetage reglerne i SL §§ 115-117, der omfatter henholdsvis bestyrelsen og direktionens opgaver,
hvilket omfatter risikostyring samt tilsyn og kontrol fra bestyrelsen til direktionen, hvis der er tale
om en tostrenget ledelsesstruktur. Safremt at ledelsen konstaterer ledelsesbesvigelser skal den
gvrige ledelse og revisor informeres, og safremt at de forngdne foranstaltninger ikke traeffes, skal

der ske udtraeden.

Revisors ansvar er at styrke regnskabsbrugerenes tillid til regnskabet, og i kraft af sin revision opna
hej grad af sikkerhed for, at regnskabet ikke indeholder vaesentlig fejlinformation forarsaget af fejl
eller besvigelser, og herefter komme med en passende erkleering. Nar revisor foretager sin revision,
skal dette ske i overensstemmelse med god revisorskik jf. RL § 16, stk. 1 og med professionel skepsis
jf. RL § 16, stk. 2. Revisor foretager risikovurderingshandlinger, der har til formal at identificere og
vurderer risiko vaesentlig fejlinformation, herunder ledelsesbesvigelser, igennem forstaelsen af
virksomheden. Efterfglgende skal der ske passende reaktioner pa de identificerede risici opndet af
risikovurderingshandlingerne, og hvis revisor igennem sin revision konstatere, eller har mistanke
om besvigelser, skal der ske underretning jf. RL § 22, stk. 1. Safremt der er tale om en ejerleder, som
begar besvigelser, vil dette typisk veere direkte underretning til S@K jf. RL § 22, stk. 2, da
underretningen til den gvrige ledelse vil vaere uegnet. | det tilfaelde der er tale om et eksternledet
selskab, vil underretningen skulle foretages til bestyrelsen, hvorefter selskabet har to uger til at
foretage ngdvendige foranstaltninger til at stoppe den igangvaerende kriminalitet ellers skal der

ogsa her ske underrettelse til S@K.

Besvigelsesrisikoen  kan  konkluderes at vaere summen af de tilstedevaerende
besvigelsesrisikofaktorer, der er de begivenheder eller forhold, som peget i retning af et incitament,
pres eller muligheden herfor jf. ISA 240, afsnit 11 (c). | denne afhandling blev der fokuseret p3,

hvilke besvigelsesrisikofaktorer, der afhang af de forskellige ledelseskonstellationer. Til at belyse
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dette anvendes bl.a. besvigelsestrekanten, der fremszetter de tre generelle betingelser, som er

tilstede, nar der foretages besvigelser i sammenhang med principal-agent teorien.

| det tilfeelde, der er tale om en eksternledet konstellation, kan det konkluderes at veere i
overensstemmelse med principal-agent-teoriens grundprincipper, hvorfor besvigelsesrisikoen
pavirkes, da dette giver mulighed for at foretage skjulte handlinger, herunder ledelsesbesvigelser.
Hertil foreskriver teorien, at der skabes et pres for agenten til at bega regnskabsmanipulation for at
efterkomme principalens regnskabsmal, hvortil der ogsa kan vaere et incitament, hvis der samtidig
er aftale om bonusaflgnning. Disse besvigelsesrisikofaktorer er overfgrbare i besvigelsestrekanten,

hvor de kan indlemmes under de forskellige bevaeggrunde.

Safremt der er tale om en tostrenget eksternledet konstellation, vil det ogsa veere relevant at kigge
pa, hvorvidt bestyrelsen er professionel eller ej, da dette ogsa kan have en indvirkning pa
besvigelsesrisikoen. Hertil kan det konkluderes, at besvigelsesrisikoen mindskes, hvis der er tale om
en professionel bestyrelse, da bestyrelsen varetager sin kontrolfunktion overfor direktionen,
hvorfor mulighederne for at udgve regnskabsmanipulation og misbrug af aktiver mindskes.
Modsaetningsvist vil en ikke-professionel bestyrelse forgge besvigelsesrisikoen, da muligheden for

at bega besvigelser er stgrre.

| forhold til den ejerledet konstellation, kan det konkluderes, at problematikkerne i principal-agent-
teorien ikke eksisterer, da agenten og principalen er den samme person, hvorfor der ikke er tale et
internt pres til at bega regnskabsmanipulation. Yderligere kan det konkluderes, at der heller ikke
veere et incitament til at bega regnskabsmanipulation for at opna en bonusaflgnning, da ejerlederen
selv til en vis grad kan bestemme sin Ign og udbytte politik. Hertil kan det konkluderes, at det interne
incitament og pres for at foretage regnskabsmanipulation i en ejerledet ledelseskonstellation ikke
eksisterer. Derimod kan det konkluderes, at ejerlederen formentlig har stgrre mulighed for at bega
besvigelser, og muligvis har lettere ved at retfeerdigggre dette i kraft af, at vedkommende ejer

selskabet og derved ikke skelner.

Safremt der er tale om en tostrenget ejerledet konstellation, kan det konkluderes, at muligheden
for at foretage besvigelser i en professionel ejerledet virksomhed er mindre kontra en ikke-
professionel. Det kan dog konkluderes, at det kan vaere sveert at varetage bestyrelseshvervet i en

sadan konstellation, da bestyrelsen er ansat af generalforsamlingen, der samtidig ogsa er direktgr,
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hvorfor en bestyrelse kan omtales som en sandwich-bestyrelse. | en ikke-professionel ejerledet
konstellation vil bestyrelsen ofte vaere sammensat af interne bestyrelsesmedlemmer, der ofte ikke
varetager hvervets opgaver jf. SL § 115, hvorfor ejerlederen far alle muligheder for at foretage

besvigelser.

Det konkluderes endvidere, at muligheden for at foretage ledelsesbesvigelser i en enstrenget
ledelseskonstellation vil veere forgget, da der ikke er noget kontrolorgan i form af en bestyrelse. Der
kan endvidere blive tale om, at muligheden er stgrst i en ejerledet konstellation, da det formodes,

at kapitalejerne vil fgre kontrol i hgjere eller mindre grad af den eksterne leder.

Nar det kommer til erstatningsansvaret for ledelsen og revisor, er der hjemmel hertil jf. SL § 361,
stk. 1 og 2. Safremt ledelsen eller revisor under udfgrelsen af deres hverv forsaetligt eller uagtsomt
har tilfgjet kapitalselskabet, kapitalejere eller tredjemand skade, er disse pligtige til at erstatte
denne. Fgr at der kan blive tale om et erstatningsansvar, kan det konkluderes, at betingelserne hertil
skal veaere opfyldt, hvilket daekker over at der skal vaere et tab, kausalitet mellem den culpgse
handling og tabet, der skal vaere adakvans og retsstridighed, hvor sidstnavnte ikke spiller en saerlig

rolle i erstatningssager.

Safremt der er flere erstatningspligtige, kan det konkluderes, at disse hafter solidarisk for erstatning
jf. SL § 363, stk. 2. og EAL § 25, stk. 1. Safremt at én af disse har betalt erstatningen, kan
vedkommende kraeve regres mod de gvrige, afhaengigt af de gvriges skyldgrad og omstaendigheder.

Det kan konkluderes, at den som betaler oftest, vil vaere den som har tegnet en forsikring.

| forhold til ledelsens ansvarsbedgmmelse er denne individuel, hvorfor direktionen, menige
bestyrelsesmedlemmer og bestyrelsesformanden bedgmmes forskelligt. Safremt, at ledelsen
konstatere besvigelser, vil fremgangsmaden for at undga at blive ansvarlig vaere at informere den
gvrige ledelse, og hvis de ngdvendige foranstaltninger for at stoppe besvigelserne ikke sker, skal
ledelsesmedlemmet fratreede. Der kan endvidere blive tale om individuelle undskyldningsgrunde,
saledes at erstatningsansvaret ikke statueres eller der sker lempelse heraf, hvilket der kom til udtryk
i Hafnia-dommen. | forhold til uprofessionelle bestyrelsesmedlemmer, har der tidligere veeret
eksempel pa lempelse som fglge af afhaengighed, naivitet og uvidenhed jf. U.1979.777, men dette
er ikke leengere en undskyldningsgrund jf. U.2011.2815. | Memory Card havde

bestyrelsesmedlemmerne ikke kendskab til direktgrens besvigelser, men havde herudover handlet
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som forventet, da medlemmerne deltog velforberedte og aktivt i de respektive mgder. Den
tvivisomme veerdiansaettelse var deslige drgftet pa et bestyrelsesmgde, hvorfor de menige
medlemmer ikke kunne bebrejdes. Det samme galder for bestyrelsesformanden, dog med
undtagelse af forholdet omkring tippet fra den tidligere gkonomichef, hvor formanden ikke
viderebragte informationen til den gvrige bestyrelse, men godtog forklaringen fra direktgren. En
fejl er dog ikke nok til at palaegge bestyrelsesformanden erstatningsansvar, da han ellers havde levet
op til sine forpligtelser. Endvidere blev selskabet gennemgaet af revisorer i forbindelse med notering

pa Nasdaq, hvorfor tilstedevaerelsen af de givne besvigelser matte komme ham til gode.

Det kan konkluderes, at revisors ansvar er et professionsansvar, der er en skaerpet variant af
culpaansvar, da revisors virke anses som et professionelt erhverv, og skal sdledes handle i
overensstemmelse herved, hvortil der anvendes en bonus pater revisor betragtning. Nar der er tale
om et professionsansvar, kan der ikke blive tale om undskyldningsgrunde som der eksisterer for
ledelsen, dette blev bl.a. statueret i Hafnia sagens anmaerkninger i Sg- og Handelsretten. Revisor
skal udfgre sin revision i overensstemmelse med god revisorskik, hvor FSRs responsumudvalg bl.a.
kan tage stilling til, hvorvidt revisor har handlet culpgst ved ikke at foretage sin revision i
overensstemmelse med god skik-reglen, i de verserende erstatningssager. Det kan endvidere
konkluderes, at det ikke er nok, at revisor har handlet culpgst ved ikke at overholde god revisorskik,
men de gvrige erstatningsretlige betingelser skal ligeledes veaere tilstede. Dette kom bl.a. til udtryk i
sagen omkring Memory Card, hvor landsretten finder revisorerne manglende forbehold for
tabsgivende, at selskabet ville kunne have klaret sig over prisfaldet i D-Ram og dollarkursens
stigning, hvorfor den erstatningsretlige betingelse, kausalitet er tilstede, hvorfor revisionen er
erstatningsansvarlige. Hgjesterets bemaerkninger til revisorerne er dog, at denne kausalitet ikke er
tilstede, hvorfor de ikke er erstatningsansvarlige, selvom de har handlet culpgst ved at undlade
forbehold. Derudfra kan det konkluderes, at det ikke er nok have handlet ansvarspadragende, men
de gvrige betingelser fra erstatningsretten, skal ligeledes veere tilstede f@r at erstatningsansvaret

statueres.
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