Den 20. august 2010 blev i
sag nr. 65/2008-S
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mod

Statsautoriseret revisor Mogens Freundlich Andersen

09
Statsautoriseret revisor Henrik Priskorn

afsagt fglgende

Kendelse:

Ved skrivelse af 11. september 2008 har K1, K2, K3 og K4 klaget over de statsautoriserede reviso-
rer Mogens Freundlich Andersen og Henrik Priskorn.

Erhvervs- og Selskabsstyrelsen har oplyst, at Mogens Freundlich Andersen har varet godkendt som
statsautoriseret revisor fra den 6. februar 1978, og at Henrik Priskorn har veeret godkendt som stats-
autoriseret revisor fra den 28. marts 1985.

Klagen angar spgrgsmalet, om de indklagede i forbindelse med deres prisfastsettelse af indlas-
ningskursen for aktierne i bankTrelleborg, hvortil de i medfer af § 144 i lov om finansiel virksom-
hed var udpeget af Foreningen af Statsautoriserede Revisorer, har handlet i strid med god revisor-
skik, herunder bl.a. ved at have indgaet aftalebrev med majoritetsaktionaeren og fremsendt udkast til
vurderingsberetning til denne samt ved at have radfert sig med en inhabil advokat.

Sagsfremstilling:

Den 21./22. januar 2008 blev det offentliggjort, at bankTrelleborg A/S var blevet overdraget til
Sydbank A/S. | den forbindelse traf bestyrelsen for bankTrelleborg A/S efter anmodning fra ban-
kens hovedaktionar — Fonden for bankTrelleborg, der havde samme bestyrelse som bankTrelleborg
— under henvisning til bestemmelserne i lov om finansiel virksomhed 8§ 144, stk. 1, beslutning om at
indlgse de gvrige aktionaerers aktier i den bgrsnoterede bankTrelleborg. Indlgsningskursen blev
fastsat til kurs 59,30, jf. § 144, stk. 2, i lov om finansiel virksomhed. Ifglge vedtegterne for Fonden
for bankTrelleborg indebar Sydbank A/S’s overtagelse af bankTrelleborg, at Sydbank A/S samtidig
fik kontrollen over Fonden for bankTrelleborg, idet flertallet af bestyrelsesmedlemmerne i Fonden
for bankTrelleborg skulle veelges blandt de generalforsamlingsvalgte medlemmer af bankTrelle-
borg.

Den 22. januar 2008 modtog alle mindretalsaktionaerer i bankTrelleborg - i alt ca. 15.000 — breve
om tvangsindlgsning af deres aktier bilagt udtalelse fra den generalforsamlingsvalgte revisor, stats-
autoriseret revisor NN, PricewaterhouseCoopers. Det fremgik af brevene, at tvangsindlgsningen
skete pa grundlag af § 144 i lov om finansiel virksomhed.



Efter meddelelsen om tvangsoplgsningen rettede en reekke aktionzrer i henhold til § 144, stk. 4, i
lov om finansiel virksomhed henvendelse til Foreningen af Statsautoriserede Revisorer.

I en pressemeddelelse af 29. januar 2008 meddelte Foreningen af Statsautoriserede Revisorer, at
foreningen havde udpeget de indklagede revisorer til at “prisfastscette aktier i bankTrelleborg.”

I en skrivelse af 30. januar 2008 fra Foreningen af Statsautoriserede Revisorer til Fonden for
bankTrelleborg anfares falgende:
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Fastseettelse af indlgsningsveerdien

Foreningen af Statsautoriserede Revisorer har den 29. januar 2008 i medfar af § 144 i
Lov om finansiel virksomhed udpeget

.. 0g ...

til at prisfastsatte aktierne i bankTrelleborg.

Udgifterne til de to revisorer skal efter Finanstilsynets vurdering afholdes af Fonden for
bankTrelleborg.

De to statsautoriserede revisorer vil snarest kontakte Dem med henblik pa, hvilket mate-
riale der skal veere tilgaengelige for dem i relation til at kunne udfgre deres arbejde.
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Foreningen af Statsautoriserede Revisorer har i en skrivelse af 31. januar 2008 (adressaten er ano-
nymiseret i nevnets udgave af skrivelsen) anfart falgende:

Der er udpeget to revisorer til at fastseette indlgsningsveerdi af aktier i bankTrelleborg

Foreningen af Statsautoriserede Revisorer (FSR) har modtaget en del henvendelser fra
minoritetsaktionarer i bankTrelleborg. Foranlediget heraf har foreningen den 29. janu-
ar 2008 udpeget to statsautoriserede revisorer til at prisfastsette aktierne i bankTrelle-
borg.

Udgifterne til de to revisorer skal efter Finanstilsynets vurdering afholdes af fonden for
bankTrelleborg.

Proceduren er, at de to statsautoriserede revisorer pa basis af bankens materialer fore-
tager en prisfastsettelse af aktierne i bankTrelleborg. Dette arbejde vil ske hurtigst mu-
ligt. De behgver derfor ikke foretage Dem yderligere.

Nar de to revisorer har fastsat veerdien af aktien, vil det blive meddelt de involverede
parter - altsa fonden for bankTrelleborg og minoritetsaktionarerne. Er der enighed om
kursen, er sagen afsluttet, og i det omfang, kursen er hgjere end de kr. 59.30, skal diffe-
rencen udbetales til minoritetsaktionarerne.



Huvis der ikke er enighed, kan de to statsautoriserede revisorers prisfastsattelse indbrin-
ges for retten senest to uger efter, de har truffet deres afgarelse.
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Den 11. februar 2008 blev der indgaet aftalebrev mellem Fonden for bankTrelleborg og Deloitte om
vaerdiansattelsen af aktierne i bankTrelleborg med henvisning til lov om finansiel virksomhed §
144, stk. 4. Aftalebrevet er underskrevet af Fondens bestyrelse den 27. februar 2008 og er tiltradt af
bank Trelleborg og dennes datterselskaber med underskrift af den 27. februar 2008. Aftalebrevet er
salydende:
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Som det er Dem bekendt er undertegnede, statsautoriseret revisor Henrik Priskorn
sammen med statsautoriseret revisor Mogens Freundlich Andersen fra ... Statsautorise-
ret revisionsaktieselskab af FSR, blevet udpeget i medfgr af lov om finansiel virksomhed
8 144, stk. 4.

Vi sender som fglge heraf vores forslag til aftalebrev om udfarelsen af ovenstaende op-
gave. Aftalebrevet beskriver det forventede omfang af opgaven, forudsatninger herfor,
grundlaget for vores honorarberegning samt retningslinjerne for udfgrelse af opgaven.

Formal med og udfarelse af opgaven

Vores opgave er nermere beskrevet i lov om finansiel virksomhed § 144, og er en fglge
af uenighed mellem aktionzrerne i bankTrelleborg A/S om prissatningen af aktierne i
denne i forbindelse med tvangsindlgsningen af mindretalsaktionarerne forud for beslut-
ningen om fusion af banken med Sydbank A/S i 2008.

Forudsatninger og ansvarsfordeling
Vi patager os opgaven under falgende, forudsatninger:

e atvi hos bankTrelleborg og selskabets datterselskaber far adgang til alt relevant
materiale, det veere sig regnskabsmateriale, korrespondance med tilsynsmyndig-
heder samt bestyrelsesmateriale mv., der af os skennes ngdvendigt til brug for
vores selvsteendige veerdiansattelse,

e at Finanstilsynets tilladelse til vores gennemgang opnas, herunder at Finanstil-
synet dispenserer fra lovens tavsheds- og fortrolighedsbestemmelser saledes, at
vi i banken og hos dennes datterselskaber kan gennemga kundeforhold mv. i det
omfang, vi anser det for ngdvendigt for lgsningen af vores opgave.

Vi skal for at kunne udfgre vores opgave, i et ikke ubetydeligt omfang, selvsteendigt fore-
tage verifikation af modtagne oplysninger, men vi vil i naturligt omfang leegge vaegt pa
vurderinger og/eller specifikationer mv., som stilles til vores radighed af bankens nuvee-
rende revisorer og interne revision.

Vi patager os almindelig professionelt ansvar for kvaliteten, afgrensningen og omfanget
af vores arbejde under hensyntagen til den tid og de ressourcer, der har veret afsat til
formalet. Efter normal praksis begranses vores erstatningsansvar til et belgb svarende



til tre gange det opnaede honorar. Denne aftale er underlagt dansk ret, og eventuelle
tvister skal afgeres efter Det Danske Voldgiftsinstituts "Regler for behandling af sager
ved Det Danske Voldgiftsinstitut”,

Omfang
Vores opgave antages som udgangspunkt at omfatte falgende:

o regnskabsmaessig due diligence/verifikationsproces af modtagne oplysninger for
sa vidt angar banken og dennes datterselskaber,

e gennemgang af relevant kundemateriale vedrgrende vasentlige kunder i det om-
fang en sddan gennemgang anses for ngdvendig for vores selvstendige stilling-
tagen til et eventuelt nedskrivningsbehov,

e gennemgang af bankens likviditetsstyring herunder evt. korrespondance med
eventuelle linesgivere mv.,

e gennemgang af bankens solvensopgarelse henholdsvis solvensbehovsopgarelse,

e gennemgang af revisionsprotokoller samt bestyrelsesrapportering mv.,

e gennemgang og evt. verifikation af intern ledelsesrapportering i det omfang en
sadan skennes ngdvendig for udfgrelsen af vores opgave,

e gennemgang af al korrespondance vedrgrende banken og dennes datterselskaber
med Finanstilsynet,

e gennemgang af andet relevant regnskabsmateriale eller andet materiale, der kan
medvirke til en korrekt veerdiansattelsesproces,

o draftelser med ledelsen omkring specifikke forhold i forbindelse med vores gen-
nemgang.

Vores opgave er defineret i lov om finansiel virksomhed, og det tilkommer ingen andre
end os at vurdere behovet for og tilstraekkeligheden af det arbejde, der skal udfares for
opgavens lgsning. De konkrete, planlagte tiltag kan blive a&ndret undervejs i processen,
safremt forhold kommer til vores kendskab, der medfgrer behov herfor. 1 s& fald vil vi
straks orientere Dem herom, ligesom De straks vil blive kontaktet, hvis der opstar ufor-
udsete problemer. Vi vil i gvrigt tilstrebe lgbende at holde Dem orienteret om vores ar-
bejde.

Rapportering og tidsplan

Vi skal som resultat af vores opgave udarbejde et notat, der indeholder vores konklusio-
ner omkring veerdiansettelsen af bankens aktier i forbindelse med den foretagne tvangs-
indlgsning af bankens minoritetsaktionerer.

Inden vi feerdigger og underskriver notatet, vil vi sende et udkast til Dem.

Vores indledende verifikationsproces forventes afsluttet senest udgangen af marts 2008.
Vore beregninger over verdiansattelsen pa baggrund heraf, forventes saledes faerdig-
gjort i udkast ultimo maj 2008. Det endelige notat forventes at kunne afleveres ultimo
juni 2008. Afleveringsfristerne er naturligvis afhangige af, at vi modtager det anfarte
materiale og far adgang til alle ngdvendige oplysninger, herunder adgang til at stille
spgrgsmal til bankens og eventuelt datterselskabernes ngglepersoner.



Ved steevning af 14. februar 2008 blev der af K4 anlagt gruppesggsmal mod Fonden for bankTrel-
leborg, Sydbank A/S og Finanstilsynet vedrarende lovligheden og gyldigheden af tvangsindlgsnin-
gen af minoritetsaktionarerne i bankTrelleborg. Gruppesggsmalet verserer ved @stre Landsret.

Den 28. juli 2008 rettede klagers advokat salydende henvendelse til de indklagede vedrarende of-
fentliggarelsen af vurderingsberetningen:
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Ifalge dagspressen vil rapporten med vurderingen af markedskursen for bankTrelle-
borgs aktier om kort tid blive afgivet til Fonden for bankTrelleborg.

| den anledning skal jeg bemerke, at vurderingen sker i en tvist, hvor en raekke aktio-
neerer, herunder de af mig reprasenterede, har kraevet aktierne vurderet. Rapporten bgr
derfor afgives - og afgives samtidigt - til Fonden og alle de aktionerer, der har kraevet
vurdering eller rettet henvendelse til Dem i forbindelse med vurderingen.

Safremt De udsender pressemeddelelse om kursfastsattelsen, bgr det ikke ske fer Fon-
den og de naevnte aktionaerer ma antages at have modtaget rapporten.

Jeg har sendt genpart af naerveaerende til Foreningen af Statsautoriserede Revisorer.

Den 29. august 2008 afgav de indklagede Vurderingsberetning udarbejdet med henvisning til lov
om finansiel virksomhed § 144”. Af vurderingsberetningen fremgar blandt andet:
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Fastleeggelse af handelsveerdien

Handelsveerdien

"Aktiernes handelsveerdi™ er ikke klart og entydigt defineret i lovgivningen, ligesom vi
ikke har kunnet finde afgerelser fra tidligere transaktioner, der har kunnet danne pree-
cedens for vores arbejde. Vi har derfor indledningsvist fundet det nedvendigt, at fast-
leegge vilkarene for og pa hvilket grundlag vores opgave skulle udfares.

Som udgangspunkt har vi defineret handelsprisen til at veere den pris, det ma antages, at
en villig kaber vil veere parat til at betale en villig selger for aktierne i banken. Fast-
leeggelse af handelsvaerdien ma som udgangspunkt forudsatte, at der er den forngdne tid
til at skabe en aftale mellem en villig kaber og en villig selger.

Den konkrete handelsveardi vil kunne pavirkes betydeligt, safremt bankens aktuelle si-
tuation er sadan, at det leegges til grund, at der ikke er tilstraekkelig tid til at finde en vil-
lig kaber, men at handelen med bankens aktier, af grunde der er uden for bankens kon-
trol, alligevel skal gennemfares.

Vurderingstema

Forudsatningen for gennemfgrelse af tvangsindlgsningen af mindretalsaktionaererne i
bankTrelleborg var en opfattelse hos bankens ledelse og Finanstilsynet om, at bankTrel-
leborg var i en akut krise. Var denne antagelse korrekt, gver krisens omfang og den be-



greensede tid, der sa er til radighed for at finde en lgsning pa bankens situation, betyde-
lig indflydelse pa veerdiansettelsen af bankens aktier.

Antages det derimod, at banken ikke var i en sadan akut krise, og at der derfor kunne
skabes tilstraekkelig tid til at gennemfare en ikke forceret handel med bankens aktier, vil
handelsveerdien skulle fastsattes med det udgangspunkt, at en villig keber og en villig
seelger har den forngdne tid til at skabe en aftale om handelen. En sadan handel vil som
udgangspunkt medfgre en anden og forventeligt hgjere pris pa bankens aktier.

| lyset af den manglende lovgivningsmaessige klarhed og det manglende erfaringsgrund-
lag fra sammenlignelige transaktioner, og i lyset af den veesentlige forskel i veerdianset-
telsen som de forskellige fremgangsmader umiddelbart antages at medfere, har vi an-
modet advokatfirmaet XX om en vurdering af det retslige grundlag og de forudsetnin-
ger, som vi burde laegge til grund for udfgrelsen af vores arbejde.

Konklusionen pa denne vurdering er, at vores fastleeggelse af handelsveardien skal tage
sit udgangspunkt i, at der er tale om et institut i en s& akut situation, at det ma antages
ikke at kunne fortsztte sin virksomhed. Konklusionen er endvidere, at safremt vi gennem
vores arbejde finder, at der kan veere grunde til at antage, at bankens situation var en
anden end forudsat kan - og bar - vi fremkomme med en alternativ prisfastsattelse base-
ret pa denne situation.

| forbindelse med vores gennemgang af bankTrelleborgs forhold har vi ikke fundet
grundlag for entydigt at antage, at "krisen" var af en sadan karakter og omfang, at det
var udelukket at skabe en forngden tidsramme til at afsgge andre muligheder for lgsning
af bankens situation end den valgte.

Den akutte krise i bankTrelleborg havde sit udspring i bankens likviditetsmaessige situa-
tion. Den endelige stillingtagen til om bankTrelleborgs likviditet var tilstreekkelig, base-
redes pa ledelsens vurdering af markedets og kundernes forventede reaktion pa en of-
fentliggerelse af bankens forhold. Da vurderingen faldt ud til ugunst for banken, skabtes
der et tidspres, der efter ledelsens opfattelse ikke muliggjorde afsggningen af alternative
lgsninger. Derfor blev beslutningen truffet om indlgsning af bankens mindretalsaktionae-
rer og det efterfglgende salg.

Vi har ikke fundet det tilstraekkeligt underbygget, at den gennemfgrte tvangsindlgsning
og efterfglgende salg af banken burde have varet den eneste mulige lgsning for banken,
og vi har derfor foretaget ikke en men to vurderinger af aktiernes handelsvaerdi baseret
pa falgende vurderingstemaer:

Vurderingstema 1
e Banken var, som forudsat af ledelsen og Finanstilsynet i en krise af et omfang og
indhold, som ngdvendiggjorde bankens lukning, hvis en lgsning ikke blev opnaet
gjeblikkeligt.

Vurderingstema 2
e Banken havde mulighed for at fortseette sin virksomhed i en periode, der mulig-
gjorde afsggningen af andre lgsningsmuligheder.



Der kan - udover de af os valgte vurderingstemaer - naturligvis opstilles andre temaer
for beregning af en handelsveerdi, som f.eks. beregning af en majoritetspraemie til en ho-
vedaktioner, eller hel eller delvis afvikling af banken til en flerhed af kabere mv.

Vi har set bort fra disse muligheder, og valgt at fokusere pa en beregning af handels-
veerdien - ud fra en forudsaetning om afhandelse af banken som en helhed - under hen-
syntagen til bankens omstendigheder, herunder de konkrete forhold pa de finansielle
markeder pa tidspunktet for transaktionens gennemfarelse.

Vi kan imidlertid ikke afvise, at muligheden for en anden tilgang til fastleggelsen af
handelsveerdien, gennem et anderledes og lengerevarende forlgb med successiv afhan-
delse af aktiver og forpligtelser - helt eller delvist til en flerhed af kabere - kunne have
medfert en anden veerdi.

Prisseetning af bankens aktier ud fra vurderingstema 1

”Banken var, som forudsat af ledelsen og Finanstilsynet i en krise af et omfang 0g
indhold, som ngdvendiggjorde bankens lukning, hvis en lgsning ikke blev opnaet gje-
blikkeligt.”

Konklusion

Pa baggrund af de stillede forudsatninger og grundantagelser har vi opgjort en veerdi
for bankTrelleborg til en kurs i intervallet 78,8 til 107,8 pr. aktie, svarende til en han-
delsveerdi i intervallet 332 til 445 mio. kr.

Da vi alene skal fremkomme med én pris, har vi valgt at anfare veerdien som middelveer-
dien af det opgjorte interval svarende til en kurs pa 93,27 og en handelsveerdi pa 393,4
mio. kr.

Baggrunden for at anleegge et andet vurderingstema

Vores gennemgang af forholdene i bankTrelleborg har vist, at banken var i en kritisk si-
tuation. Situationen var efter vores vurdering primert en fglge af manglende ledelseska-
pacitet og utilstreekkelige administrative rutiner mv. Disse forhold medfarte gennem en
lengere periode fejlagtige interne rapporteringer, herunder fejlagtige rapporter om
bankens likviditet, hvilket bl.a. ledte til den pressede likviditetsmassige situation ved ud-
gangen af 2007 og i begyndelsen af 2008.

Bankens kritiske situation blev yderligere pavirket af, at banken i stort omfang var af-
haengig af en raekke ngglepersoner, som kunne skabe det ngdvendige indblik i enkeltsa-
ger samt overblik over udlansportefgljens risiko som helhed. Den manglende ledelses-
kapacitet, den svage administrative situation og det manglende overblik over udlanspor-
tefaljen var dog ikke den direkte arsag til bankens aktuelle krise medio januar 2008.

Den konkrete arsag var ledelsens antagelse om, at bankens likviditet ikke var tilstraekke-
lig til sikring af den fortsatte drift, og at kapitalgrundlaget (solvensen) dermed var util-
streekkeligt.



| forbindelse med de fortsatte bestraebelser pa at rejse ny funding, blev bankens ledelse i
begyndelsen af 2008 opmarksom pa, at lanebetingelser i forbindelse med allerede op-
tagne leengevarende funding (seniorlan) hos en rakke finansielle modparter (langivere),
kunne veere overtradt ved etableringen af de beskrevne sikkerhedsstillelser for langiv-
ning til kunder gennem andre pengeinstitutter. Overtreedelsen kunne vaere galdende,
uanset sikkerhedsstillelserne for en dels vedkommende allerede var etableret, inden afta-
lerne om optagelse af seniorlan blev indgaet.

Hvis lanebetingelserne var overtradt, ville der efter bankens ledelses opfattelse vere ri-
siko for, at den leengevarende funding (seniorlanene) helt eller delvist kunne veere for-
falden til betaling. Bankens ledelse vurderede som navnt, at der var sket overtreedelse af
lanebetingelserne, men den deraf fglgende risiko for at lanene var i forfald medfarte
imidlertid - efter det over for os oplyste - ikke, som vi umiddelbart ville have forventet og
anset som en naturlig handling fra ledelsens side, at banken kontaktede langiverne for
en nermere afklaring af forholdet og/eller for at opna en mulig lgsning herpa.

Ledelsen vurderede derimod, at lanene umiddelbart var forfaldne, hvorved banken de
facto var i en akut likviditetsmessig krise. Da bankTrelleborg, efter egne opgerelser ik-
ke ville kunne leve op til de yderligere skaerpede krav til solvens dette matte medfare,
fandt ledelsen det negdvendigt at gennemfare tvangsindlgsningen og det efterfalgende
salg. Ved den af ledelsen foretagne vurdering blev der sat lighedstegn mellem en mang-
lende opfyldelse af kravene til likviditet og kravene til stgrrelsen af ngdvendig sol-
vens/kapital.

Der er efter vores opfattelse ikke tvivl om, at bankens likviditet var anstrengt.

En vurdering af, om tvangsindlgsningen og det efterfglgende salg var eneste reelle mu-
lighed for afhjeelpning af bankens situation, afhaenger af om der kunne vere skabt til-
streekkelig tid til at afsgge alternative lgsningsmuligheder. Sddanne muligheder, herun-
der bl.a. muligheden for at opna en forhandlingsmassig lgsning med bankens langivere,
blev efter det oplyste ikke sggt efterpravet af ledelsen pa grund af det tidspres, hvorun-
der en lgsning blev palagt gennemfart.

Vi har, i lyset af laneaftalernes betydning for likviditeten, anmodet advokatfirmaet XX
om at vurdere det kontraktmaessige indhold af bankens lengevarende funding (de optag-
ne seniorlan), herunder om disse kontraktmassigt kunne anses for at vaere forfaldne, og
hvilke muligheder banken i sa fald med henvisning til aftalerne kunne paberabe sig over
for aftaleparterne.

Denne juridiske vurdering konkluderer, at de indgaede laneaftaler - pa grund af de stil-
lede handpantsetninger - var forfaldne som falge af misligholdelse, men at der i alle 13-
neaftaler, med undtagelse af en enkelt, var tale om, at der fandtes bestemmelser, der ab-
nede mulighed for banken for at afhjeelpe en misligholdelse i aflhjelpningsperioder fra
14 - 30 dage, hvorunder banken kunne opna en forhandlingsmassig lgsning med langi-
verne.



Bankens likviditet var, som tidligere anfgrt, anstrengt, men der var efter vores opfattelse
endnu ikke opstaet en situation, hvorefter banken umiddelbart stod foran at skulle indfri
den lengevarende funding (de optagne seniorlan). Vi har saledes ikke gennem vore un-
dersggelser fundet det tilstraekkeligt underbygget, at der ikke var grundlag for at give
banken mere tid til at afsgge alternative lgsningsmuligheder pa den aktuelle situation.

Vores vurdering er, at bankens aktuelle situation var resultatet af et leengerevarende for-
lgb startende i perioden far bankens bgrsnotering i 2007, og indirekte en falge af den
betydelige veekst i bankens forretningsomfang, hvilket blev forsteerket af de mangelfulde
administrative rutiner, efterfulgt af stigende vanskeligheder med opnaelse af finansie-
ring som falge af den generelle afmatning i de finansielle markeder og den internationa-
le kreditkrise.

De aktuelle vanskeligheder vedrgrte primaert mulighederne for at fremskaffe ngdvendig
kortvarig likviditet, men havde, for s& vidt angar de forhold, der efter ledelsens opfattel-
se medfgrte behov for at igangseette og gennemfare forhandlingerne om et gjeblikkeligt
salg, veeret geeldende siden 2006.

Vi har gennemgaet bankens opggarelser af likviditet i 2007 og i perioden frem til tvangs-
indlgsningens gennemfarelse, for at vurdere, i hvilket omfang der var sket en overtra-
delse af lovgivningens minimumskrav til likviditet.

Denne gennemgang har ikke givet os anledning til at antage, at banken ikke, i 2007 og
frem til tvangsindlgsningens gennemfgrelse i 2008, levede op til de i lovgivningen fast-
lagte minimumskrav til likviditet.

Likviditetens indflydelse pa bankens solvens

| forbindelse med forhandlingerne om lgsning af bankens situation blev den likviditets-
maessige situation og dennes indflydelse pa bankens forhold - herunder solvensbehovet -
vurderet. Banken havde i forbindelse med Finanstilsynets gennemgang i lgbet af efter-
aret 2007 og i begyndelsen af 2008 oplevet, at Finanstilsynet stillede skerpede krav til
bankens solvensopggrelse. Banken fastsatte pa det grundlag - i lgbet af forhandlingerne
om bankens fremtidige situation - et solvenskrav i januar 2008, der blev yderligere
skeerpet som falge af den likviditetsmaessige situation efter antagelsen om, at seniorlane-
ne var umiddelbart forfaldne.

Ved fastsettelse af det skeerpede krav til solvens blev der af bankens ledelse sat ligheds-
tegn mellem en manglende opfyldelse af kravene til likviditet som fglge af antagelsen af
seniorlanenes umiddelbare forfald og kravene til stgrrelsen af ngdvendig kapital.

Likviditet og de markedsmaessige muligheder for at rejse denne i tilstreekkeligt omfang
skal indga i bestyrelsens langsigtede strategiske planleegning. Kravene til kapitalstyr-
ke/solvens gges saledes i takt med, at den opstillede forretningsmodel stiller krav om
ekstern funding for at kunne gennemfares. Kraeves ekstern funding som grundlag for for-
retningens udvikling, ma der alt andet lige kraves en staerkere kapitalbase end den for-
retningsmodel, der baseres pa stabil veekst i indskydermidlerne i takt med udviklingen i
udlansaktiviteten.



Pa grund af den likviditetsmaessige situation blev bankens krav til kapital/solvens kort-
varigt af bestyrelsen gget til mellem 12 og 13 pct. Vi har ikke fundet grundlag for at
kunne fastsla en sadan direkte sammenhang mellem likviditet og kapital/solvens, nar
der er tale om en kortvarig likviditetsmaessig situation, som den bankTrelleborg var i, og
vi har derfor ikke fundet tilstraeekkelig dokumentation for det ggede kapitalbehov som be-
styrelsen fastsatte i forleengelse af bankens aktuelle likviditetsmaessige problemer.

Det er efter vores opfattelse ikke dokumenteret, at bankens samlede aktiviteter ikke har
ligget inden for de i lovgivningen fastlagte rammer for bankens virksomhed, herunder
kravene til starrelse af ngdvendig kapital og likviditet. Dette uanset veaeksten inden for
serlige risikoomrader og de bemeerkninger om svagheder vedrgrende administrative og
kontrolmaessige processer, som vores gennemgang har givet os anledning til, og uanset
usikkerheden i forbindelse med implementering af de nye opggrelsesmetoder, jf. vores
bemeerkninger herom under afsnittet "vanskeligheder ved veaerdiansattelsen™.

Der er efter vores opfattelse ikke tvivl om, at bankTrelleborgs aktuelle situation var kri-
tisk, og at en af lgsningsmulighederne kunne veere at lade banken overtage af et andet
pengeinstitut.

Med baggrund i denne vurdering har vi fastlagt det alternative vurderingstema.

Prisseetning af bankens aktier ud fra vurderingstema 2

”Banken havde mulighed for at fortscette sin virksomhed i en periode, der muliggjorde
afsggning af andre lgsningsmuligheder.”

Fastleeggelse af handelsvardien af aktierne er efter dette vurderingstema foretaget pa
baggrund af en samlet vurdering af en raekke beregnede veerdier, fastlagt pa baggrund
af en flerhed af anerkendte metoder, som er fundet anvendelige under hensyntagen til
bankens aktiviteter og sarlige forhold.

Tilgang til veerdiansaettelsen
Veerdiansettelsen er gennemfart efter Discounted Cash Flow Equity modellen (DCFE)

Pa baggrund af de stillede forudsztninger og grundantagelser, har vi opgjort en fair
handelsverdi for bankTrelleborg til en kurs i intervallet 142 til 159 pr. aktie, svarende
til en handelsveerdi i intervallet 600 til 672 mio. kr.
Fravalg af eventuelt yderligere vurderingstemaer

Vanskeligheder ved veerdiansattelsen

Beregningen af handelsveerdi er, uanset hvilket vurderingstema der laegges til grund
herfor, forbundet med usikkerhed.

Disse usikkerheder medfgrer, at vi — ved prissatningen af bankens aktier — i et vist om-
fang har veeret nodsaget til at udove visse skon. ... Samlet medforer dette, at vi — for sa-
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vel verdiansettelsen efter vurderingstema 1 som vurderingstema 2 — har angivet et in-
terval, inden for hvilket aktiernes handelspris bar ligge.

Brug af andre eksperters arbejde

Vores uddannelse er tilrettelagt, for at vi skal kunne fungere som offentlighedens tillids-
repraesentant inden for det regnskabsmassige omrade for store savel som sma virksom-
heder, herunder for lovregulerede finansielle virksomheder som bankTrelleborg. Gen-
nem dette arbejde opnar vi en betydelig indsigt i lgsning af andet og mere end regn-
skabsmaessige forhold herunder i de problemer, der typisk er indeholdt i en verdiansat-
telsesopgave.

Fastleggelsen af handelsvaerdien for aktierne i bankTrelleborg i forbindelse med
tvangsindlgsningen af aktionzrerne og det efterfalgende salg er imidlertid en transakti-
on af et sddant indhold og kompleksitet, at vi pa en rakke omrader har fundet det ngd-
vendigt at indhente bistand vedrgrende en raeekke kompetencer af betydning for opgavens
lgsning.

Vi har saledes indhentet ngdvendig juridisk assistance fra:

XX
v/ advokat XX1 og advokat XX2

der efter vores opfattelse besidder den, til lgsningen af de af os stillede spargsmal, ngd-
vendige objektivitet og kompetence,

og vedrgrende beregning af aktiernes markedsveerdi:
Deloitte Financial Advisory Services AIS (FAS)

der ligeledes, efter vores opfattelse, besidder den, til lgsningen af de af os stillede
spgrgsmal, ngdvendige objektivitet og kompetence.

Sammenfattende vaerdianseettelse udarbejdet af udpegede revisorer
Til Fonden for bankTrelleborg

Indledning

Foreningen af Statsautoriserede Revisorer har udpeget os, og vi har indvilget i at funge-
re som uvildige, sagkyndige vurderingsmand efter lov om finansiel virksomhed § 144,
stk. 4. Vurderingsberetningen udarbejdes i forbindelse med den gennemfarte tvangsind-
lgsning af minoritetsaktionarerne i bankTrelleborg A/S.

Fremgangsmade ved vurderingen

Vi har udfgrt opgaven i overensstemmelse med den danske revisionsstandard om andre
erkleringsopgaver med sikkerhed med henblik pa at opna hgj grad af sikkerhed for vo-
res konklusion.
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Veardiansattelsen er foretaget pa baggrund af arsrapporten pr. 31. december 2007, som
er revideret af PriceWaterhouseCoopers og forsynet med revisionspategning uden for-
behold eller supplerende oplysninger, oplysninger fra bankens ledelse og advokat samt
gvrige samarbejdspartnere og radgivere. De enkelte aktiver og forpligtelser fremgar af
balancen, som er en del af vurderingsberetningen.

Ved veerdiansattelsen har vi taget stilling til, om de anvendte veerdiansattelsesmetoder
er passende efter omsteendighederne, ligesom vi har vurderet rimeligheden af forudsaet-
ningerne og stikpravevis testet de data, som er anvendt ved veerdiansattelsen. Det er vo-
res opfattelse, at det udfgrte arbejde giver et tilstraeekkeligt grundlag for vores konklusi-
on.

Pa grund af bankens serlige situation, hvorefter det ikke entydigt er dokumenteret over
for os, at bankens krise var sa akut, at de fastsatte korte tidsfrister til afhjelpning heraf
var tilstraekkeligt begrundet - saledes at forudsetningerne for vores vurdering var til
stede - har vi fundet det ngdvendigt, at fremkomme med beregninger af bankens han-
delsveerdi ud fra mere end et vurderingstema.

Det er vores opfattelse, at forlgbet op til bankens lukning pa grund af markedsmaessige
forhold og bankens interne forhold, var sardeles kaotisk. Pa trods heraf har vi fundet
det kritisabelt, at ledelsesmassige svigt og manglende overblik skabte et s& stort tids-
pres, at en raekke, efter vores opfattelse, naturlige tiltag til mulige lgsninger af bankens
akutte situation ikke reelt blev sggt efterpravet, men at der i stedet blev truffet beslutnin-
ger, der de facto umuliggjorde bankens viderefgrelse.

Det er i lyset af dette forlagb ikke efterfalgende muligt reelt at afgare, om andre tiltag end
de foretagne med henblik pa lgsning af bankens situation ville have kunnet veaere gen-
nemfgrt med succes og dermed have abnet mulighed for bankens viderefgrelse eller mu-
lighed for salg til anden side gennem et ikke forceret salgsforlgb.

Ledelsens beslutninger, herunder iser forggelsen af solvensbehovet til niveauet pa 12 %
- 13 % og de af Finanstilsynet fastsatte korte frister for lgsning af bankens krise medfgr-
te saledes, efter vores opfattelse, at der ikke reelt udestod andre muligheder end at gen-
nemfare et hurtigt salg.

Pa den baggrund erklarer vi os alene om en handelsveerdi ud fra vurderingstema 1.

Konklusion
Det er sammenfattende vores opfattelse, at vaerdien af bankens aktier ud fra en forud-
seetning om, at

banken var, som forudsat af ledelse og Finanstilsyn i en krise af et omfang og ind-
hold, som ngdvendiggjorde bankens lukning, hvis en lgsning ikke blev opnaet gjeblik-
keligt

pa baggrund af de givne forudsatninger og antagelser kan fastsettes til en kurs i inter-

vallet 78,8 til 107,8 pr. aktie, svarende til en handelsveerdivardi i intervallet 332 til 455
mio.kr.
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Da vi alene skal fremkomme med en pris, har vi valgt at anfgre veerdien som middelveer-
dien af det opgjorte interval svarende til en kurs pa 93,27 og en handelsveerdi pa 393,4
mio.kr.

Der er til vurderingsberetningen knyttet 5 bilag. Bilag 1: Arsrapport for 2007 for bankTrelleborg
AJS, der ikke er vedlagt neevnssagen. Bilag 2:Vurdering af aktiernes handelspris udarbejdet af ban-
kens revisor, der ikke er vedlagt nevnssagen. Bilag 3: Detaljeret redegerelse for opgerelsen af han-
delsveerdi, jf. vurderingstema 1. Bilag 4: Detaljeret redeggrelse for opggrelsen af aktiernes handels-
veerdi, jf. vurderingstema 2. Bilag 5: Notat om lov om finansiel virksomhed § 144 udarbejdet af
advokaterne XX1 og XX2, dateret den 28. maj 2008. Bilag 6: Notat om gennemgang af starre lane-
engagementer, ligeledes udarbejdet af advokaterne XX1 og XX2, dateret 28. maj 2008.

Af bilag 5 fremgar blandt andet:

7. Prisfastseettelse — juridisk vurdering

7.1. Det er en forudsatning for at involvere FSR og de af FSR udpegede revisorer i
medfer af LFV § 144, stk. 4, at betingelserne i LVF § 144, stk. 1, er opfyldt.

7.2. Der skal saledes veere tale om en situation, hvor et pengeinstitut ikke opfylder
solvenskravet i LFV § 124, og hvor Finanstilsynet har fastsat frist efter LFV § 225.

7.3. De af FSR udpegede revisorer skal derfor som udgangspunkt ved prisfastsaet-
telsen leegge til grund, at der er tale om et kriseramt pengeinstitut, der er ngdli-
dende, og som ikke opfylder solvenskravet.

7.4. Dette er imidlertid ikke ensbetydende med, at de af FSR udpegede revisorer
ikke kan fremkomme med alternative prisfastsettelser - alt afthaengig af, hvilke for-
udsaetninger der laegges til grund for prisfastsattelsen.

7.5. Der ses ikke - hverken i bestemmelserne i LFV eller i forarbejderne - at veere
noget til hinder for, at de af FSR udpegede revisorer fremkommer med flere alter-
native prisfastsettelser.

7.6. Man kunne forestille sig en situation, hvor de pagaldende revisorer under
gennemgangen af sagen konstaterer, at betingelserne for at veere i en "§ 144-
situation™ ikke ses at veere opfyldt, eksempelvis hvis pengeinstituttet ikke er egent-
lig nedlidende, eller safremt solvenskravet de facto er opfyldt, eller safremt ledel-
sen har besluttet at bringe solvensprocenten under det kraevede for at udlgse en '§
144-situation”.

7.7. Hvis de af FSR udpegede revisorer konstaterer, at et pengeinstitut er havnet i
eller er bragt i et af scenarierne, hvor betingelserne i LFV § 144 ikke er opfyldt, vil
det veere naturligt at udarbejde en alternativ prisfastsattelse, saledes at den ene
(primeere) prisfastsettelse er baseret pa den forudsatning, at betingelserne for at
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veere i en "§ 144-situation™ er opfyldt, mens den alternative prisfastszttelse tager
hgjde for og er baseret pa, at en eller flere forudsztninger for at veere i en "§ 144-
situation” ikke ses at veere til stede i den konkrete situation.

2

Den 8. september 2008 udsendte Fonden for bankTrelleborg en pressemeddelelse, hvoraf det frem-
gik, at Fonden den 11. september 2008 ville “offentliggore vurderingsberetningen”.

Den 9. september 2008 skrev klagernes advokat som fglger til de indklagede og Foreningen af
Statsautoriserede Revisorer:

2

En af mine klienter har fra en radiostation modtaget kopi af Fonden for bankTrelleborgs
"Invitation til pressemgde om veerdiansattelsen af bankTrelleborg”. Pressemgdet fore-
gar nu pa torsdag den 11. ds. kl. 10.00 i Sydbanks hovedsade.

Idet jeg henviser til mit brev af 28. juli 2008 (vedlagt i kopi) skal jeg herved meddele, at
det vil veere aldeles uacceptabelt, at de aktionarer, der har klaget over den general-
forsamlingsvalgte revisors vaerdiansattelse, og saledes er parter i vurderingssagen, ikke
underrettes om vurderingsberetningen senest samtidig med modparten, Fonden for
bankTrelleborg.

Mit brev af 28. juli 2008 er end ikke besvaret, og det kan nu konstateres, at vurde-
ringsmandene har bistaet Fonden for bankTrelleborg med at kunne time og tilrette-
leegge pressehandteringen.

Hvorvidt Fonden eventuelt allerede har modtaget vurderingsberetningen fremgar ikke,
men efter indholdet af pressemeddelelsen er det klart, at det ma vere tanken, at Fonden
modtager meddelelsen nogen tid far pressemadet med henblik pa forberedelse og mang-
foldiggerelse.

For sa vidt angar de af mig repraesenterede klagere, K2, K1og K3, bedes den samtidige
underretning om veerdianszttelsen ske til undertegnede.

Jeg beder Dem venligst omgaende bekrefte, at sadan samtidig underretning vil ske.

Hvis det af hensynet til samtidig underretning matte vise sig ngdvendigt at udsatte un-
derretningen en dag eller to, bgr det ske - ganske uanset om dette matte medfere, at
Fonden for bankTrelleborg ma flytte sit pressemgde til et senere tidspunkt.

2

Den 10. september 2008 skrev klagernes advokat herefter som falger til de indklagede og Forenin-
gen af Statsautoriserede Revisorer:

For god ordens skyld skal jeg bekrafte, at statsaut.revisor Mogens Freundlich Ander-
sen her til formiddag telefonisk har oplyst, at der mellem revisorerne og fonden er udar-
bejdet aftalebrev om vurderingsopgaven, at vurderingsrapporten allerede - pa et tids-
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punkt, som Mogens Freundlich Andersen ikke ville oplyse - er afgivet til fonden, og at
revisorerne, overensstemmende med radgivning fra advokat XX1 ikke vil udlevere rap-
porten til klagerne (herunder til mig som advokat for nogle af klagerne).

Jeg finder denne fremgangsmade sardeles ukorrekt og i strid med de pligter, der har
pahvilet (og pahviler) vurderingsmandene.

| en skrivelse af 11. september 2008 rettede klagernes advokat pa ny henvendelse til de indklagede
samt til Foreningen af Statsautoriserede Revisorer. | brevet anmodedes om en redegarelse for,
“hvilke undersggelser, revisorerne har foretaget — herunder hvilke oplysninger, der er modtaget —
vedrgrende advokat XX1's habilitet . Klagernes advokat anmodede endvidere om at modtage kopi
af aftalebrevet.

Af en pressemeddelelse af 11. september 2008 udsendt af fonden for bankTrelleborg fremgar blandt
andet falgende:

2

Fonden for bankTrelleborg er ikke enig i revisorernes konklusion og fastholder derfor,
at den ved tvangsindlgsningen anvendte kurs pa 59,3 afspejler verdien af den kriseram-
te bank Trelleborg den 21. januar.

Fonden for bankTrelleborg mener, at vurderingsberetningen klart undervurderer den
akutte krise i bankTrelleborg, men har alligevel besluttet at afregne minoritetsaktionae-
rerne forskellen mellem den anvendte kurs pa 59,3 og vurderingsberetningens kurs pa
93,27.

Da hverken fonden for bankTrelleborg eller Sydbank gnsker at fare en leengerevarende
retssag, bifalder Sydbank den beslutning, fonden for bankTrelleborg har truffet. Endelig
har hensynet til medarbejderne i Sydbanks sjellandske region samt det faktum, at aktio-
narerne i bankTrelleborg vil vaere uforstaende overfor, hvis Fonden for bankTrelleborg
ikke fulgte vurderingsberetningens konklusion, veret afggrende for beslutningen.

Fonden for bankTrelleborg udbetaler forskellen pa 38 mio. kr. af fondens midler. Fon-
dens egenkapital er herefter ca. 170 mio. kr. Det er usendret Fondens intention at bruge
afkastet af fondskapitalen til bl.a. at fremme kunst og kultur pa Sjelland.

Uddybende kommentar til vurderingsberetning

Anvendelsen af § 144

Da det er fgrste gang, at 8 144 bliver brugt, foreligger der ikke noget erfaringsgrundlag
fra sammenlignelige transaktioner, og da revisorerne endvidere er af den opfattelse, at §
144 ikke er specielt klart formuleret, har revisorerne arbejdet med flere vurderingstema-
er.

.Sg/dbanks deltagelse i lgsningen af bankTrelleborgs problem var udelukkende baseret pa

den forudsztning, at en abning af bankTrelleborg mandag morgen den 21. januar ngd-
vendiggjorde, at banken inden da havde fundet en kaber til bankTrelleborg.
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Sydbank blev af bankTrelleborgs bestyrelse, med Finanstilsynets billigelse, fredag den
18. januar inviteret til inden mandag morgen den 21. januar at fremseette et kabstilbud
pa bankTrelleborg A/S for at sikre bankens abning mandag morgen den 21. januar.

Fonden tager derfor afstand fra eksistensen af tema 2. bankTrelleborg havde ingen
yderligere "reparationstid”, da bankens egen ledelse havde erkendt, at bankTrelleborg
ikke levede op til lovens likviditetskrav og til det, af bestyrelsen fastsatte, solvensbehov.
Fonden har da ogsa noteret sig, at revisorerne i deres afsluttende konklusion om verdi-
en af bankTrelleborgs aktier fravaelger tema 2.

Ved skrivelse af 31. oktober 2008 indbragte klagernes advokat advokat XX1 for Advokatnavnet.
Klagen angik det forhold, at advokat XX1 som radgiver for de indklagede befandt sig i en abenbar
interessekonflikt som falge af sin nere tilknytning til Sydbank A/S, og at advokatens radgivning pa
afgerende made havde haft betydning for de indklagedes udfarelse af deres hverv. Falgende frem-
gar blandt andet af klageskrivelsen:

Fastleggelsen af kravene til en advokats habilitet ma stilles overordentlig strengt i til-
felde, hvor advokaten skal yde juridisk bistand til nogen, der ifglge lovgivningen har
magt til at afgere en tvist. De to revisorer havde til opgave at afggre uenigheden om
kursfastsaettelsen mellem pa den ene side en raekke aktionarer, herunder mine klienter,
og pa den anden side Fonden for bankTrelleborg, som er narstaende med Sydbank og
havde gennemfgrt tvangsindlgsningen for at opfylde en allerede indgaet aftale med Syd-
bank. Der ma stilles serdeles strenge krav til revisorernes habilitet og tilsvarende krav
til habiliteten hos en advokat, der radgiver dem om, hvorledes de bgr udfgre deres
hverv.

Det méa forekomme &benbart, at advokat XX1 aldrig burde have pataget sig opgaven.

Det fremgar tydeligt af vurderingsberetningen, at XX/ ’s radgivning har veeret afgerende
for, at revisorerne valgte den lavere kurs i afggrelsen.

Det var endvidere advokat XX1, der gav revisorerne det - abenbart urigtige - rad alene
at give meddelelse om afgarelsen til den ene part i sagen, nemlig Fonden, og endda at
negte at udlevere afgarelsen til de andre parter, nemlig de tvangsindlgste minoritetsak-
tionzerer. Man kan vanskeligt forestille sig, at en habil (i begge ordets betydninger: kyn-
dig og fri for inhabilitet) advokat kunne anbefale et sd abenbart brud pa fundamentale
retsprincipper.

Advokatnavnet afsagde kendelse den 10. juli 2009. | kendelsen anfgres det blandt andet:

Sagens tema:
Klagen vedrgrer indklagedes adferd som radgiver i forbindelse med afgivelsen af en
vurderingsrapport vedrgrende en tvangsindlgsningskurs.
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Advokatnaevnets behandling:
Sagen har veeret behandlet pa et mgde i Advokatnaevnet med deltagelse af 17 medlem-
mer.

Nevnets afgarelse og begrundelse:
Vedrgrende hovedklagen:

13 medlemmer stemte for at udtale:

De to statsautoriserede revisorer havde i henhold til § 144, stk. 4, i lov om finansiel
virksomhed til opgave at afggre uenigheden om kursfastseettelsen mellem minioritetsak-
tionarerne og fonden for bank T. Habilitetskravene til de to revisorer ma efter vores op-
fattelse svare til dem, der efter retsplejeloven gelder for syns- og skansmaend, hvilket i
det vaesentlige vil sige kravene til dommeres habilitet. Det er naevnets opfattelse, at dette
ma gealde ogsa for de medhjaelpere, som revisorerne matte have brug for at anvende, og
dermed ogsa for indklagede.

Vi leegger til grund, at fondens bestyrelse vedtaeegtsmaessigt var kontrolleret af bank S, at
bestyrelsen rent faktisk kun bestod af ledende medarbejder i bank S, og at bank S havde
en interesse i, at fonden havde midler at gere godt med. Indklagede ville derfor ikke
kunne veere radgiver for revisorerne, hvis han havde en sadan tilknytning til bank S, at
han ikke ville have kunnet agere som dommer eller syns- og skensmand i sagen.

Om indklagedes tilknytning til bank S er oplyst, at han ikke har varet fast advokat for
bank S, men han bistod banken i flere store sager i perioden frem til eftersommeren
2004. Fra efteraret 1996 og frem til februar 2007 var indklagede bestyrelsesformand for
en rekke kommanditselskaber, der havde tilknytning til bank S, herunder i form af, at
det var bank S, der havde udbudt projekterne, i form af finansieringsaftaler mellem bank
S og kommanditselskaberne, og i form af, at bank S' datterselskab var administrator for
kommanditselskaberne. Indklagede fratradte i forbindelse med, at kommanditselskaber-
ne blev solgt.

Vi finder, at indklagede i den konkrete situation, hvor han skulle fungere som radgiver
for de udpegede revisorer, burde have orienteret de to revisorer og muligt andre om sine
relationer til bank S og kommanditselskaberne, saledes at disse pa sedvanlig made fik
lejlighed til at tage stilling til indklagedes habilitet. Vi finder endvidere, at indklagede i
kraft af de skerpede habilitetskrav var afskaret fra et ar efter sin fratreeden som besty-
relsesformand for kommanditselskaberne efter et meget langvarigt samarbejde med
bank S og kommanditselskaberne at patage sig hvervet som radgiver for skansmandene.

Vi finder derfor, at indklagede har tilsidesat god advokatskik, jf. retsplejeloven § 126,
stk. 1, ved at have ydet radgivning til de to revisorer pa trods af sin tilknytning til bank S
og dermed til fonden.

4 medlemmer udtaler:
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Vi er enige med flertallet i det, der er anfart om kravene til syns- og skensmandenes og
disses medhjeelperes habilitet.

Vi finder imidlertid, at indklagede ikke har haft en sadan konkret tilknytning til bank S,
at han burde have frasagt sig hvervet som radgiver for de udpegede revisorer. Endvide-
re finder vi, at bank S hverken direkte eller indirekte var pavirket af resultatet af under-
sggelsen.

Som fglge heraf stemmer vi for at frifinde indklagede.
Afgarelsen treeffes efter stemmeflertallet.

Som falge heraf findes indklagede at have overtradt retsplejelovens § 126, stk. 1, om god
advokatskik.

Det er farste gang, nevnet tager stilling til, hvilke habilitetskrav der ma stilles til en ad-
vokat, der virker som radgiver for revisorer efter lov om finansiel virksomhed. Naevnet
finder pa denne baggrund, at indklagede alene bar tildeles en irettesattelse, jf. retspleje-
loven § 147 c, stk. 1.

12

| det ved @stre Landsret gruppesggsmal har klagernes advokat den 2. september 2009 fremsat editi-
onsbegaring, idet man under henvisning til retsplejelovens §8 298 og 299 har anmodet landsretten
om at palegge Sydbank A/S, Fonden for bankTrelleborg og de indklagede om at fremlaegge kopi af
forelgbige udkast til vurderingsberetning samt breve, notater og lignende, der har tilknytning hertil.

Ved kendelse af 2. marts 2010 bestemte @stre Landsret, at de indklagede revisorer, Fonden for
bankTrelleborg og Sydbank A/S, skulle fremlaegge kopi af det udkast til vurderingsberetning, som
den 18. eller 19. august 2008 blev sendt til Fonden for bankTrelleborg.

Af kendelsen fremgar, at indklagede statsautoriseret revisor Mogens Freundlich Andersen afgav
falgende forklaring:

Han og Henrik Priskorn blev udpeget af FSR i slutningen af januar 2008, men opfattede
fra underskrivelsen af aftalebrevene Fonden som hvervgiver og som den part, vurde-
ringsberetningen skulle afgives til. De antog advokat XX1 som radgiver i slutningen af
april eller begyndelsen af maj 2008. De havde forinden kontaktet flere advokatfirmaer
med ekspertise i finansret. Disse andre advokatfirmaer havde imidlertid erkleeret sig in-
habile, hvorimod XX1 kunne patage sig opgaven. XX1 navnte ikke sine relationer til
Sydbank.

Fonden fik tilsendt et udkast til vurderingsberetning den 19. august 2008. Det sket i
overensstemmelse med saedvanlig praksis for at afklare eventuelle faktiske misforstael-
ser. Fonden var den, der kunne bidrage i den forbindelse. Advokat XX1 var ikke invol-
veret i beslutningen om at sende udkastet til Fonden. De sendte ikke udkastet til andre.
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Fonden kommenterede udkastet til vurderingsberetning pa et made, der blev afholdt ef-
ter anmodning fra Henrik Priskorn og ham den 21. august 2008 i Sydbanks hovedsade i
Abenra. | madet deltog — udover Henrik Priskorn, ham selv og en af deres medhjelpere
— medlemmerne af Fondens bestyrelse: administrerende direkter i Sydbank A, juridisk
direktgr B og gkonomidirektgr C. Da de ankom til mgdet, var ogsa direkter D fra Syd-
bank til stede, men de bad ham forlade megdet, da D ikke var tilknyttet Fonden. Mgdet
varede ca. en time, hvor de gennemgik udkastet til vurderingsrapport side for side.
Fonden var ikke enig i kursfastsaettelsen, men “det kunne de ikke gore noget ved”. Hen-
rik Priskorn og han var der kun for at fa bemaerkninger af faktuel karakter. Han er ikke
bekendt med, om der af Fonden blev udarbejdet referat efter mgdet. De konsulterede ik-
ke advokat XX1 eller andre eksterne radgivere i perioden mellem det forelgbige udkast
til vurderingsberetning af 19. august 2008 og den endelige udgave af 29. august 2008.

Det var efter radgivning fra advokat XX1, at de ikke udleverede vurderingsberetningen
til minoritetsaktionarerne fgr offentliggerelsen. Fonden havde ikke udtalt sig herom.

12

Indklagede, statsautoriseret revisor Henrik Priskorn, afgav fglgende forklaring:

2

Han mener, at der blev sendt to udkast til vurderingsberetning til Fonden og afholdt to
mgder med dem, inden den endelige vurderingsberetning blev afgivet. Det er en helt
seedvanlig fremgangsmade i sager af denne karakter. Formalet er alene at fa rettet fejl-
agtige oplysninger og faktiske forudsetninger, som er abenbart urigtige. Det farste ud-
kast blev vistnok sendt i midten af juli 2008 med opfordring til, at der blev afholdt et
mgde. Mgdet fandt sted i slutningen af juli i Sydbanks hovedsede i Abenra, og det vare-
de hgjst %2 - 1 time. Det andet mgde blev afholdt den 20. eller 21. august 2008. Inden
det andet mgde havde Mogens Freundlich Andersen og han foretaget begransede fak-
tuelle rettelser. Prissatningen og vurderingen af denne var ikke pa noget tidspunkt et
tema for dreftelserne. Der kom ikke nogen skriftlige tilbagemeldinger fra Fonden.

Afhgrt pa ny efter genafhgringen af Mogens Freundlich Andersen, forklarede han, at
det er rigtigt, at han under den ferste afhgring forvekslede mgdet med Sydbank far
sommerferien med det mgde med Fonden efter ferien, hvor udkastet blev draftet. Det
var jo samme kreds af personer, der havde flere "kasketter”. Maodet for sommerferien
var med direktionen i Sydbank. Det var udkast nr. 19, der blev sendt til Fonden. Alle de
forudgaende udkast til vurderingsberetning blev ikke udleveret til nogen uden for deres
revisionsvirksomheder.

Udkastet benavnt “Endeligt udkast af 18. august 2008 er fremlagt under sagens behandling i naev-
net. Det fremgar af dette udkast, at der er foretaget en reekke andringer i vurderingsrapporten fra
dette endelige udkast og til den endelige rapport. Konklusionen i udkastet er salydende:

Det er sammenfattende vores opfattelse, at verdien af bankens aktier ud fra en forud-
s@tning om, at
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Banken, som forudsat af ledelse, kaber og Finanstilsyn er i en krise af et omfang og
indhold, som ngdvendigger bankens lukning, hvis en lgsning ikke blev opnaet gje-
blikkeligt

pa baggrund af de stillede forudsatninger og grundantagelser kan fastsettes til en kurs
I intervallet 78,8 til 107,8 pr. aktie, svarende til en handelsvaerdi i intervallet 332 til 455
mio kr.

Da vi alene skal fremkomme med én pris, har vi valgt at anfgre veerdien som middel-
vaerdien af det opgjorte interval svarende til en kurs pa 93,27 og en handelsveerdi pa
393,4 mio kr.

og ud fra en forudseetning om, at

Banken havde mulighed for at fortsette sin virksomhed i en periode, der muliggjorde
afsggningen af andre lgsningsmuligheder

har vi opgjort en fair handelsveerdi for bankTrelleborg til en kurs i intervallet 142 til
159 pr. aktie, svarende til en handelsveerdi i intervallet 600 til 672 mio kr.

Da vi alene skal fremkomme med én pris har vi valgt at anfare veerdien som middelveer-
dien af det opgjorte interval svarende til en kurs pa 150,5 og en handelsvardi pa 636,0
mio kr.

2

Klagen:

Klager har klaget over, at de indklagede har handlet i strid med god revisorskik ved:

1.

2.

at indga aftale om udfarelsen af vurderingen med den ene part, Fonden for bankTrelleborg,

alene at afgive vurderingsrapporten til den ene part, Fonden for bankTrelleborg, hvilket
havde den folge, at de klagende minoritetsaktionzrer forst med betydelig forsinkelse fik
indsigt i vurderingsrapporten,

at benytte advokat XX1 som medhjealp, uanset at han var inhabil pa grund af sine relationer
til Sydbank og ved i den forbindelse ikke at have foretaget tilstraeekkeligt til forebyggelse af
inhabilitetsrisikoen, f.eks. ved over for XX1 at tilkendegive, at der matte stilles skaerpede
habilitetskrav til den advokat, der skulle radgive revisorerne, eller ved at foretage en simpel
Google-sggning ("XX1" + sydbank). Ved bedgmmelsen af dette klagepunkt bgr laegges
veegt pa, at XX1 blev tildelt en helt afgarende rolle for valget mellem de to vurderingstema-
er,

at have afgivet et udkast til vurderingsrapporten til Fonden for bankTrelleborg (og dermed
reelt til Sydbank, jfr. personsammenfaldet), og

at have &ndret den endelige rapport i forhold til det feerdige udkast.
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Klagernes advokat og de indklagede og deres advokat har givet mgde for naevnet og parternes ad-
vokater er fremkommet med bemaerkninger til klagen.

Parternes bemarkninger:

Klagerne har indledningsvis vedrgrende erklaeringens karakter gjort geeldende, at efter § 144 i lov
om finansiel virksomhed kan den generalforsamlingsvalgte revisors kursfastsattelse efterprgves af
to revisorer udpeget af Foreningen af Statsautoriserede Revisorer (FSR). Der er tale om en lovbe-
stemt opgave gaende ud pa at afgere uenighed mellem to parter, pa den ene side de minoritetsaktio-
narer, der klager over den generalforsamlingsvalgte revisors veerdiansattelse, og pa den anden side
majoritetsaktionsren Fonden for bankTrelleborg.

Efter revisorlovens § 1, stk. 3, gelder bl.a. lovens §8 43 — 46 tillige for revisors afgivelse af andre
erkleringer, der i gvrigt kraeves i henhold til lovgivningen eller ikke udelukkende er bestemt til
hvervgiverens eget brug. Reglerne i §8 43 til 46 galder saledes for en vardiansattelseserklaering
som den foreliggende, idet veaerdiansattelseserklaringen ikke er en erklaering med sikkerhed. Erklee-
ringer med sikkerhed er kendetegnet ved, at der er en fra revisor forskellig primar erklaeringsafgi-
ver, hvis erklaring er genstand for revisors erklering. Emnet for erkleringen ma vare noget andet
end erkleeringen selv. Det er meningslast og cirkuleert, at revisors erkleering skal hgjne troveerdighe-
den og gge graden af tillid til erkleringen selv. | denne sag er vurderingsrapporten den primere
erkleering, afgivet direkte af revisor og er saledes en erklaring underlagt revisorlovens § 1, stk. 3.
Henvisningen i denne bestemmelse medfarer endvidere, at nevnet er kompetent til at behandle sa-
gen.

Krav om, at en revisor skal veere uafhaengig ved afgivelse af erklaering med sikkerhed, knytter sig til
et bestemt uafhaengighedsbegreb, som bl.a. ikke hindrer, at revisor har et fast klientforhold til den
pageeldende klient. Det er en abenlys fejlslutning at haevde, at revisor er fritaget for ethvert krav om
uafhangighed, hvor hans erklaering ikke er en erklaering med sikkerhed, som i narveerende sag.
Hjemmelsgrundlaget for et eventuelt krav om uafhaengighed skal blot seges andetsteds. | denne sag,
hvor revisor optraeder med en domslignende myndighed — jf. at hans vurdering star ved magt, med
mindre den indbringes for domstolene og &ndres ved dom (eller forlig) - ma der stilles et krav om
uafhaengighed ud fra elementaere retsplejehensyn. Kravet er langt strengere end det krav om uaf-
hangighed, der gaelder for erkleringer med sikkerhed. Saledes er det dbenbart, at den generalfor-
samlingsvalgte revisor i bankTrelleborg og den generalforsamlingsvalgte revisor i Sydbank, uagtet
at de er "uafhengige™ i den forstand, at de kan afgive erklaeringer med sikkerhed i relation til de
navnte banker, aldrig kunne komme pa tale som vurderingsmand. De ville savne forngden uaf-
hengighed af bankTrelleborg, henholdsvis Sydbank A/S. Kravene til habilitet i denne sag bar svare
til krav om en dommers eller en vurderingsmands habilitet, idet vurderingsberetningen har en mere
vidtreekkende betydning end formentlig langt de fleste andre revisorerklaringer, da den direkte af-
ger, hvad ca. 15.000 indlgste minoritetsaktionarer skal modtage for deres aktier alene med forbe-
hold af, at erkleeringen indbringes for domstolene.

Ad klagepunkt 1.

Klagerne har gjort geeldende, at de indklagede har overtradt god revisorskik ved at indga en aftale
med aftalebrev med Fonden for bankTrelleborg i en sag, hvor de skulle afgere en uenighed mellem
Fonden og de klagende minoritetsaktionaerer. Af § 144 i lov om finansiel virksomhed fremgar det

21



tydeligt, at revisorernes opgave er at afgere en uenighed om aktiernes prisfastsettelse. Heri ligger,
at revisorerne optreeder med myndighed til at treeffe en afgerelse mellem stridende parter, og det er
umiddelbart indlysende, at det ikke kan komme pa tale at indga en aftale alene med den ene part
herom eller i det hele taget behandle den ene part bedre end den anden. Det var ikke ngdvendigt at
indga en sadan aftale. Heller ikke ophaevelsen af tavshedspligten gjorde det ngdvendigt at indga et
aftalebrev. Det er forstaeligt, at revisorerne gnskede at vaere sikre pa, at de ville fa deres arbejde
betalt, men efter at Finanstilsynet - helt korrekt - havde tilkendegivet, at den tvangsindlgsende part
matte vere ansvarlig for betalingen, var der alene behov for, at revisorerne fik klarlagt, om Fonden
for bankTrelleborg var enig heri. Eventuelt kunne revisorerne have bedt om en sikkerhedsstillelse.
Revisorerne kunne ensidigt have meddelt Fonden for bankTrelleborg, at denne ikke kunne paleegge
revisorerne begrensninger ved opgavens udfgrelse. Den paedagogiske opgave herom kunne saledes
veere lgst uden indgaelse af aftale. RS 210 og RS 3000 kan ikke bruges som statte for de indklage-
des handlemade. RS 210 regulerer revision af regnskab og forudsetter en klientrelation, hvilket
ikke er tilfeeldet i denne sag. RS 3000 regulerer andre erkleringsopgaver med sikkerhed, hvilket
denne opgave ikke er, idet der ikke ved en vurdering er en ansvarlig part.

Hertil kommer, at aftalebrevet ikke er indgaet med bankTrelleborg, men derimod med Fonden for
bank Trelleborg, som er majoritetsaktionaren og den tvangsindlgsende part.

De interne retningslinjer for revisionsvirksomhederne har ingen betydning for afgarelsen om dette
spargsmal. Dels er de interne regler ikke fremlagt, dels ma der gas ud fra, at de interne regler netop
ikke har taget hgjde for opgaven efter § 144 i lov om finansiel virksomhed, dels retter disse ret-
ningslinjer sig mod erkleringer med sikkerhed, hvad vurderingsberetningen ikke er.

Pa dette grundlag ma konkluderes, at det var i strid med god revisorskik at indga aftalebrev med den
tvangsindlgsende aktioner i et tilfelde som det foreliggende.

Ad klagepunkt 2.

Klagerne har gjort geeldende, at det fremgar af aftalebrevet i sagen, at Fonden for bankTrelleborg
skulle modtage et udkast til vurderingsrapporten. Formalet hermed kan ikke veere andet end at give
Fonden for bankTrelleborg mulighed for at pavirke indholdet af den endelige vurderingsrapport.
Herved sker der en vaesentlig forskelsbehandling af minoritets- og majoritetsaktionarerne. Den op-
gave, som revisorerne har haft som vurderingsmaend i henhold til § 144 i lov om finansiel virksom-
hed, minder om rollen som syns- og skensmand eller som dommer. Umiddelbart er ligheden starst
med en syns- og skansmand, men der er det seerlige domslignende aspekt, at en vurdering efter §
144 star ved magt og bliver bindende, hvis den ikke inden for en kort frist indbringes for domstole-
ne. Derved minder vurderingsberetningen om en dom, der kan ankes.

Det ville sta i den skarpeste modstrid med grundlaeggende retssikkerhedshensyn, hvis en skansmand
sendte udkast til skanserkleering til den ene part, eller en domstol sendte udkast til en dom til en
part. Det samme gelder her. Anderledes forholder det sig med de sager, hvori der afgives erklerin-
ger med sikkerhed. Selvfglgelig kan en revisor drgfte et udkast til en erklering med sin klient, men
nar der skal udarbejdes en vurderingsberetning efter § 144 (eller en vurdering ved tvangsindlgsning
efter reglerne i aktieselskabsloven), en skanserklering, eller revisor virker som voldgiftsmand, er
det helt andre hensyn, der ger sig geldende, og helt andre regler, der skal iagttages. Det fremgar
ikke af aftalebrevet, hvad formalet med at fremsende et udkast af vurderingsrapporten til den ene
part har veeret, og det fremgar saledes ikke af aftalebrevet, at formalet alene var spgrgsmal om fak-
tuelle oplysninger. Hertil kommer, at et andet spgrgsmal i samme retning er, om Fonden for
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bankTrelleborg - og Sydbank A/S - faktisk har begranset deres kommentarer til en korrektion af
mulige faktuelle fejl, og om de indklagede faktisk har set bort fra andre kommentarer end sadanne
korrektioner. Pa dette grundlag kan det konkluderes, at det var i strid med god revisorskik, at de
indklagede gav Fonden for bankTrelleborg adgang til at kommentere et udkast.

Ad klagepunkt 3.

Klager har vedrgrende den inhabile radgivende advokat anfgrt, at de indklagede undlod at foretage
forsvarlige undersggelser af, om advokat XX1 var habil. | vurderingsrapporten anferes, at advokat
XX1 — og dennes partner — besidder ”den nedvendige objektivitet”, men der er ikke dokumenteret
nogen kontrol heraf fra de indklagedes side. De indklagede burde ikke blot have spurgt advokat
XX1, om han selv mente, han var inhabil, men burde have forespurgt advokat XX1, om han havde
relationer til bankTrelleborg, Fonden for bankTrelleborg eller Sydbank, og de burde have sikret sig,
at advokaten narmere redegjorde for sine relationer til Sydbank. | en sag af denne karakter, hvor de
optradte med domslignende myndighed, burde de indklagede i det mindste over for advokaten til-
kendegive, hvilke virksomheder advokaten ikke ma have relationer til. Betragtningen om, at det er
advokaten, ikke revisorerne, der skal forholde sig til spgrgsmal om habilitet, slar ikke til, hvor revi-
sorerne skal udfere en lovfeestet vurderingsopgave og velger at antage en juridisk medhjelp, hvis
radgivning integreres i deres vurdering. De ma positivt undga, at deres arbejde ikke inficeres af en
inhabil radgiver. I lyset af advokat XX1s betydelige indflydelse pa opdragets udfarelse burde revi-
sorerne endvidere have underrettet de klagende aktionarer, herunder disses advokat om, at man
agtede at inddrage advokat XX1 i opgavens lgsning. Det fremgar tydeligt af vurderingsrapporten, at
advokat XX1 har haft afggrende indflydelse pa, at revisorerne har ladet resultatet ifalge vurderings-
tema 1 vare det endelige frem for vurderingstema 2. Advokat XX1s radgivning var saledes afgg-
rende for, at bankTrelleborg blev vurderet som ikke-going-concern, selvom bankTrelleborg notorisk
var en going-concern og kunne salges og blev solgt som sadan. Advokat XX1s radgivning var klart
fejlagtig, og det er kritisabelt, at revisorerne har lagt dette afggrende valg i henderne pa en anden
radgiver, endda uden en forsvarlig undersggelse af dennes habilitet.

Endvidere var det advokaten, der gav det forkerte rad ikke at sende vurderingsberetningen ud sam-
tidig til alle aktionzrer, der var part i sagen, i strid med den procedure, som FSR havde anvist.
Advokatnavnet har i en kendelse af 10. juli 2009 fastslaet, at advokat XX1 i kraft af de skeerpede
habilitetskrav var afskaret fra at patage sig hvervet som radgiver for de indklagede, og at han derfor
har tilsidesat god advokatskik ved at radgive disse. Vurderingsberetningen lider séledes af en tilbli-
velsesmangel, som ma anses som verende serdeles vaesentlig. De indklagede har som falgelig til-
sidesat god revisorskik ved varetagelsen af opgaven efter 8 144 i lov om finansiel virksomhed. Det
kan ikke fritage de indklagede revisorer for ansvar, at de har sggt radgivning hos en advokat, herun-
der om aftaleindgaelse og offentliggerelse eller fremsendelse til parter af vurderingsrapport. Det
gelder i sarlig grad, ndr man statter sig til en inhabil advokat uden at have foretaget forsvarlige
undersggelser af inhabilitetsspgrgsmalet. Hertil kommer, at de indklagede endog undlod at besvare
henvendelsen fra klagernes advokat af 28. juli 2008, hvor et svar kunne have afklaret problematik-
ken.

Ad klagepunkt 4.

Klagerne har vedrgrende afgivelse af vurderingsberetningen i fgrste omgang alene til den ene part
anfart, at da pressemeddelelse om offentliggerelse blev udsendt den 8. september 2008, var hverken
mindretalsaktionzrerne eller advokaten for disse — eller offentligheden — af de indklagede blevet
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orienteret om, at vurderingsberetningen var udarbejdet, eller om, hvornar den blev offentliggjort.
Det er i abenbar strid med de indklagedes rolle som dem, der skal afggre vardiansettelsesspargs-
malet, og med grundlaeggende ligheds- og retfaerdighedshensyn, at de indklagede alene meddeler
den ene part vurderingen, hvorefter det beror pa Fonden for bankTrelleborgs forgodtbefindende,
hvornar og hvordan klagerne far meddelelse om kursfastsettelsen. De indklagede var endvidere af
klagernes advokat blevet orienteret om, at disse aktionzrer havde klaget over veerdiansattelsen, og
det ma derfor have staet klart for de indklagede, at i hvert fald disse aktionerer var part i sagen.
Endvidere havde det veeret ganske nemt for de indklagede fra FSR at fa oplyst identiteten pa de
gvrige aktionerer, som havde forlangt vurdering.

Hertil kommer, at de indklagede ikke kan have veret i tvivl om, at de fungerede som og var udpe-
gede til at veere vurderingsmand for samtlige klagende aktionarer, og at opgaven var at afggre en
tvist.

Hertil kommer, at de indklagede direkte har nagtet at udlevere vurderingsrapporten til klagernes
advokat, der repraesenterede en raekke klagere. Hensigten med 8§ 144 er, at veerdianszttelsesspargs-
malet kan fastleegges af to uafhengige sagkyndige, hvilket fremgar af den made, hvorpa revisorerne
modtager deres opdrag, nemlig gennem FSR. Den valgte metode med indgaelse af aftalebrev med
den ene part indebar, at Fonden for bankTrelleborg og Sydbank fik et meget betydeligt forspring —
sa langt man selv gnskede — til at gere sig bekendt med rapporter og forberede kommentarer til
pressen, og de indklagede havde stillet sig i den situation, at de havde mistet enhver mulighed for at
pavirke, hvornar de klagende minoritetsaktionzarer blev underrettet om vurderingen og fik mulighed
for at rejse krav om udbetaling af tilleegsvederlaget.

Ad klagepunkt 5.

Klagerne har gjort geeldende, at de indklagede i strid med god revisorskik har @ndret i den endelige
rapport i forhold til det feerdige udkast. Der er ikke kun tale om &ndringer af faktuelle oplysninger.
Efter et mgde pa ca. 1 time med Fonden skete der en drejning af rapporten, saledes at indlgsnings-
kursen er @ndret, og “keber” 1 s@tningen: “bankens ledelse, kaber og Finanstilsynet” alle steder er
udgaet.

De indklagede har overordnet gjort geeldende, at de har lgst den stillede opgave uvildigt og uaf-
heengigt, og at de har foretaget deres verdiansattelse efter deres bedste overbevisning i fuld over-
ensstemmelse med god revisorskik.

De indklagede har vedrgrende erklaeringens karakter gjort geeldende, at den omhandlede vurde-
ringsberetning ikke er en revisionspategning pa et regnskab, og den er ikke en sakaldt “bled” § 1,
stk. 3, erklaering, hvor der blandt andet ikke stilles krav om uafhangighed. Nar disse muligheder er
udelukkede, er det herefter alene spgrgsmalet, om vurderingsberetningen er omfattet af den type,
der i loven benavnes andre erkleringer med sikkerhed, der ikke udelukkende er bestemt til hverv-
giverens eget brug. Af forarbejderne til revisorloven fremgar herom blandt andet, at en erklarings-
opgave med sikkerhed er en opgave, hvor revisor udtrykker en konklusion, der er udformet for at
hgjne troveerdigheden og @ge graden af tillid til emnet for erkleringen overfor de tilteenkte brugere
af den pageldende information, jf. FTA 2007/2008, spalte 382ff. Denne beskrivelse er daekkende
for vurderingsberetningen i denne sag. Som falge heraf skal ogsa de normer og retningslinier, der
geelder for erklaeringer med sikkerhed, anvendes, herunder RS 3000. Det fremgar endvidere af for-
arbejderne, at afgivelse af en erklering med sikkerhed indeberer, at revisor virker som offentlighe-

24



dens tillidsrepraesentant ved udfarelsen af erkleringen samt, at der stilles krav om, at revisor skal
veere uafhangig. Det er derimod ikke korrekt, at en erklaering med sikkerhed er kendetegnet ved, at
der er en fra revisor forskellig primeer erkleringsafgiver. Det afggrende er efter loven og forarbej-
derne alene, om den omhandlede erklaering udtrykker en hgj eller begreenset grad af sikkerhed. Det-
te understgttes endvidere af punkt 10 til Begrebsramme for Erkleringsopgaver med Sikkerhed fra
januar 2005 udgivet af FSR’s revisionstekniske udvalg, hvori der sondres mellem to former for er-
klzeringsopgaver med sikkerhed, nemlig udsagnsbaserede opgaver, hvor den ansvarlige part selv har
udfart vurderingen af erkleringsemnet, og direkte erkleeringsopgaver, hvor revisor selv vurderer
erkleringsemnet. Denne sag er en sakaldt direkte erklaeringsopgave. Safremt der var tale om er er-
klaering efter revisorlovens 8 1, stk. 3, ville dette efter forarbejderne indebeere, at revisor ikke ville
vaere omfattet af kravet om, at revisor skal vere uafhangig ved afgivelsen af erklaringen, eller at
erklaeringen skal afgives gennem en revisionsvirksomhed. Hertil kommer, at en erklaering efter revi-
sorlovens § 1, stk. 3, ikke ma indeholde udtalelser, der med rimelighed kunne forveksles med en
konklusion, og ogsa af den grund er det givet, at vurderingsberetningen ikke er en erklaring efter §
1, stk. 3.

Ad klagepunkt 1.

De indklagede har vedrgrende indgdelse af aftalebrev gjort geeldende, at samtidig med anmodnin-
gen om, at de indklagede skulle foretage vurdering, blev der generelt stillet spargsmal om lovlighe-
den af anvendelsen af 8 144 i lov om finansiel virksomhed i forbindelse med bankens afhandelse
og dermed tvangsindlgsningen af bankens mindretalsaktionzrer. De indklagede blev herved bragt i
den situation, at den ene part (fonden for bankTrelleborg) i en sag om lovligheden af den anvendte
fremgangsmade blev palagt at udrede betaling for de indklagedes arbejde efter samme regelsat,
som blev anset for ulovligt anvendt. Alene dette forhold, men ogsa det forhold, at loven var uklar
for sa vidt angar, hvem der de facto skulle udrede betaling til vurderingsmendene, medfarte behov
for indgaelse af en aftale med fonden for bankTrelleborg om omfanget af arbejdet og betalingen
herfor. Udover en afklaring af disse forhold var det en vaesentlig forudsetning for opgavens lgsning,
at det over for fonden for bankTrelleborg i sin egenskab af ejer af bankTrelleborg blev gjort klart, at
der ikke kunne palaegges begraensninger ved opgavens udfarelse, og at fonden for bankTrelleborg -
og kaber af banken - blev bibragt en forstaelse af opgavens omfang og udferelse, herunder pligten
til at medvirke til dennes lgsning.

Den ensidige fastleeggelse fra de indklagedes side i aftalebrevet af, hvorledes opgaven ville blive
lgst, tjente det peedagogiske formal, at man ikke under udfarelsen af opgaven skulle risikere en dis-
kussion om, hvad der efter de indklagedes opfattelse 13 i den omfattende lovbestemte opgave. Om-
vendt indebar fonden for bankTrelleborgs tiltreedelse af de pagealdende forhold - som de indklagede
dikterede i enhver henseende - pa ingen made, at der kunne stilles spargsmalstegn ved de indklage-
des uvildighed. Tveertimod sikrede de sig herved det bedste grundlag for at kunne udfare en sober,
gennemarbejdet og uafhaengig vurderingsberetning. Ligeledes skulle fonden for bankTrelleborg
medvirke til, at tavshedspligten i henhold til lov om finansiel virksomhed blev ophavet i forhold til
de indklagede. Endeligt og udover disse rent praktiske/ngdvendige foranstaltninger matte lgsningen
af opgaven ske ud fra de geldende retningslinier for revisorers virke, som disse er fastlagt i de geel-
dende revisionsstandarder, jf. RS 210 og RS 3000, der omhandler henholdsvis "indholdet af revisi-
onsaftaler” og "Andre erklaeringsopgaver med sikkerhed end revision eller review af historiske fi-
nansielle oplysninger (andre erkleeringsopgaver med sikkerhed)", der finder anvendelse for udfarel-
sen af opgaven. Begge standarder fordrer, at der som grundlag for arbejdet forudsattes udarbejdet et
aftalebrev omhandlende den opgave, der skal udfares, samt vederlaeggelse herfor.
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Scenariet kan ikke sammenlignes med en almindelig tvist mellem to parter, der i feellesskab retter
henvendelse til en skensmand med henblik pa at fa afklaret en uenighed. Sagen har en helt anden
karakter. De indklagede fik henvendelsen om opgaven direkte fra FSR, og de indklagede fik ikke
herved oplysning om, hvilke minoritetsaktionzrer blandt de 15.000 aktionerer, der gnskede en ny
vurdering. Der var sdledes en stgrre anonym kreds af personer (aktionzrer), som havde interesse i
resultatet af vurderingsberetningen. Dette svarer til situationen ved mange af de opgaver, som revi-
sorer lgser som offentlighedens tillidsrepreesentant. Opgaven mindede derfor efter sin karakter, her-
under vedrgrende kravene til uvildighed, pA mange mader om de opgaver, som revisor lgser ved
afleeggelse af regnskaber, vurderingsberetninger efter aktieselskabsloven, budgetter, der skal forevi-
ses langivere, og andre erklaeringsopgaver med sikkerhed. | disse sager - hvor opgaven ofte er be-
skrevet i lovgivningen - er det et helt normalt led i lgsningen af opgaven, at der indgas et aftalebrev
med det eller de organer, som har ansvaret for den omhandlede virksomheds forhold - det vil endog
meget ofte vaere i strid med god skik at undlade dette. Efter helt fast praksis har et sadant aftalebrev
ikke indflydelse pa vurderingen af revisors uvildighed, og en revisor oplever derfor heller ikke, at
indgaelse heraf pavirker revisors uafhengighed. Tveertimod er revisor altid uafhaengig af den, til
hvem et aftalebrev stiles. Et aftalebrev er et praktisk arbejdsredskab, der klarger opgavens omfang,
honoraret, tidsplan for aflevering mv. Det ville have veret i strid med de interne retningslinier hos
savel Deloitte som Beierholm, hvis der ikke var indgaet et aftalebrev i denne sag.

De indklagede var forpligtet til at iagttage de almindeligt geeldende normer, der finder anvendelse,
nar en revisor virker som offentlighedens tillidsrepraesentant, herunder i relation til at sikre en uvil-
dig udfarelse af opgaven, og klager ikke har godtgjort, at der skulle geelde andre seerlige normer for
iagttagelse af god revisorskik i denne situation.

Hertil kommer, at FSR ved skrivelse af 30. januar 2008 meddelte fonden for bankTrelleborg og
banken, at de indklagede var blevet udpeget til at prisfastsatte aktierne i banken, og at de to reviso-
rer ville kontakte fonden for bankTrelleborg og banken med henblik p4, hvilket materiale der skulle
veere tilgengeligt for dem i relation til at kunne udfgre deres arbejde. FSR har saledes forudsat - og
ma man derfor antage fundet det naturligt og uproblematisk - at de indklagede kontaktede de pa-
geeldende parter for at fastsla tilretteleeggelsen af arbejdet.

Det var pa denne baggrund, at aftalebrevet blev udarbejdet, og aftalebrevet er saledes udarbejdet i
henhold til god revisionsskiks krav herom.

Ad klagepunkt 2.

De indklagede har vedrgrende afgivelse af vurderingsberetningen i fgrste omgang alene til den ene
part anfert, at udgangspunkt for opgaven var udpegningen hertil af FSR. De indklagede var ikke
bekendt med og har ikke fundet anledning til at rette henvendelse til FSR om, hvilke henvendelser
til FSR (og Finanstilsynet), der la til grund for FSR's udpegning som vurderingsmand efter § 144 i
lov om finansiel virksomhed. De indklagede var saledes ikke bekendt med, om det var klagers hen-
vendelse til FSR og/eller, om det var andre henvendelser til FSR, der Ia til grund for udpegningen.
Det er ikke efter loven Klart, hvilke forpligtelser, der er vedrarende offentliggarelse af resultatet af
arbejdet, ligesom der ikke i loven er fastsat nogen procedure for offentliggerelse. De indklagede
vurderede, at de alene var forpligtet til at give dels FSR og dels Finanstilsynet, som foranledigede
udpegningen, meddelelse om opgavens ferdiggerelse og til at aflevere den endelige rapport til fon-
den for bankTrelleborg. Meddelelse herom tilgik derfor savel FSR som Finanstilsynet samtidig med
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rapportens fremsendelse til fonden. Der var ca. 15.000 minoritetsaktionerer i bankTrelleborg, og de
indklagede var ikke bekendt med, hvem af disse, der havde rettet henvendelse til FSR. De indklage-
de vurderede tillige, at de ikke var berettiget til at udlevere rapporten til andre end til Fonden for
bankTrelleborg, med hvem man havde indgaet aftalebrevet. De indklagede har derfor i enhver hen-
seende optradt neutralt ved opgavens lgsning, og de indklagede har ikke overtradt god revisorskik
ved alene at fremsende rapporten til Fonden for bankTrelleborg med orientering herom til FSR og
Finanstilsynet. Hertil kommer, at opgavens karakter og indhold medfarte betydelig offentlig inte-
resse, og de indklagede blev under opgavens udfarelse fra flere sider anmodet dels om at kommen-
tere den igangveerende proces dels om at redegere for det forventede udkomme heraf. De indklage-
de har hverken under arbejdets udferelse eller efter rapportens feerdiggerelse under nogen omstaen-
digheder imgdekommet sadanne anmodninger. Endelig har de indklagede, jf. herom ovenfor, fulgt
de rad, de fik af juridisk konsulent.

De indklagede har videre gjort geeldende, at da bestemmelsen i 8 144 ikke havde veret anvendt
tidligere, var der derfor i sagens natur ikke nogen kutyme eller fast praksis for handteringen af pro-
cedurer mv. Ved vurderingen af om god skik er iagttaget, ma der tages hensyn til, at loven pa en
reekke punkter efterlader usikkerhed om vederlaeggelsen af de udpegede revisorer, hvem de udpege-
de revisorer skal kommunikere med samt hvortil og hvordan, den udarbejdede vurderingsberetning
skal fremsendes. Pa det grundlag ma der gives de indklagede et vist spillerum ved valget af den
made, som lgsningen af opgaven blev grebet an pa.

Ad klagepunkt 3.

De indklagede har vedrgrende den inhabile radgivende advokat anfgrt, at de i forbindelse med afgi-
velse af vurderingsberetningen radferte sig med advokat XX1. Spgrgsmalet om advokat XX1s in-
habilitet er afgjort af Advokatnaevnet. Spargsmalet om, hvorvidt advokat XX1 var inhabil eller €j,
har imidlertid ikke betydning for det forhold, som skal vurderes i denne sag, idet Revisornavnet
alene skal tage stilling til, om de indklagede for at iagttage god revisorskik, skulle have foretaget
andre undersggelser af advokat XX1s habilitet, end der faktisk blev foretaget. De indklagede havde,
forinden henvendelsen til advokat XX1, rettet henvendelse til i hvert fald to andre advokater med
anmodning om bistand i sagen. Henvendelserne blev foretaget af indklagede HENRIK PRISKORN,
og han anmodede i hvert enkelt tilfeelde om, at den pageldende advokat undersggte, om der var
habilitetsproblemer, og det var disse undersggelser, der farte til, at de forste advokater, der blev
rettet henvendelse til, ikke kunne patage sig opgaven. Ogsa ved den telefoniske henvendelse til ad-
vokat XX1 blev der anmodet om, at han undersggte, om han af habilitetsarsager var afskaret fra at
patage sig opgaven. Advokat XX1 lovede at undersgge dette forhold nermere, jf. den procedure,
som advokatvirksomheder har for sadanne forhold, og han vendte herefter nogle dage senere telefo-
nisk tilbage med en bekreftelse pa, at han var habil til at patage sig opgaven. Det er almindelig
kendt blandt revisorer, der ofte samarbejder med advokater, at advokater pa eget initiativ har pligt
til at undersgge, om man som fglge af inhabilitet er afskaret fra at patage sig en given opgave - her-
under via andre relationer i den advokatvirksomhed advokaten er tilknyttet - og pa det grundlag
bestrides det, at god revisorskik fordrer, at revisor uden serlig anledning skal udfgre andre handlin-
ger end at sikre sig, at advokaten selv undersgger sin habilitet i en sammenhang som den pagel-
dende. Denne grundleggende norm fremgar ogsa af de advokatetiske regler. Det er ikke almindelig
god revisorskik at udbede sig adgang til advokatens interne og fortrolige klientoplysninger for at
kontrollere advokatens oplysninger. Det ma videre antages at veere uforngdent at iveerksatte en kon-
trol via offentligt tilgeengelige oplysninger, nar der specifikt er foretaget en undersggelse af den
implicerede advokat, der udmgntede sig i, at advokaten meddelte, at han var habil til at patage sig
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opgaven. Det geres pa denne baggrund geeldende, at en Kklient, der henvender sig til en advokat for
at modtage bistand, med rette kan forvente og uden yderligere undersggelser ma forudsztte, at ad-
vokaten foretager de forngdne kontrolforanstaltninger for at sikre sin habilitet i overensstemmelse
med god advokatskik. Klager har ikke godtgjort, at der for revisorer skulle geelde normer, der ad-
skiller sig fra andre klienter, og der er intet juridisk grundlag for at stille yderligere krav til revisorer
i den pageeldende sammenhzng. De indklagede anmodede advokaten om at undersgge sin habilitet
til at patage sig sagen, og andre pligter havde de indklagede ikke. De indklagede kan i gvrigt afvise,
at advokaten naevnte sin tidligere forbindelse til Sydbank A/S, og det bestrides, at advokat XX1 pa
nogen usaglig eller uetisk made har pavirket udarbejdelsen af vurderingsberetningen, idet det her-
ved bar noteres, at advokat XX1 tveertimod fandt det naturligt, at de af FSR udpegede revisorer ud-
arbejdede en alternativ prisfastsettelse.

Ad klagepunkt 4.

De indklagede har vedrgrende aftalebrevets bestemmelse om fremsendelse af udkast til vurderings-
rapport til bankTrelleborg gjort geeldende, at formalet med fremsendelse af udkastet udelukkende
var at sikre korrektheden af det faktuelle grundlag. Det faktuelle fundament for en vurdering er ma-
teriale og oplysninger mv., der som udgangspunkt er udarbejdet af den relevante virksomhed som
led i den sedvanlige drift eller pa baggrund af specifikke spgrgsmal stillet i tilknytning til den ud-
farte opgave. De indklagede har i denne sag foretaget en seerdeles grundig gennemgang af bankens
samlede forhold for at sikre, at erkleringen blev afgivet pa et korrekt grundlag. Det var derfor en
veesentlig og sedvanlig del af den faktuelle afklaring og verifikation, at der lgbende var samtaler
med personer fra banken med henblik pa at undga faktuelle fejl i erklaeringen. Det er almindeligt og
I overensstemmelse med god revisorskik, at revisor - inden der afgives en endelig erklering - sender
et endeligt udkast til de personer, der til daglig beskeftiger sig med en virksomheds forhold for at
undga ungdvendige faktuelle fejl, der kunne have indflydelse pa vurderingsrapportens konklusioner.
Formalet var saledes alene at sikre kvaliteten af den afgivne erklaring og derved at gge tilliden til
denne. Det er oplagt, at det ikke er hensigtsmeessigt, at det efter offentliggarelsen af en erklering
kan dokumenteres, at vurderingen baserede sig pa urigtige oplysninger, der kunne og burde have
veeret afklaret inden offentliggerelse. Den omstendighed, at de indklagede har iagttaget denne s&d-
vanlige og almindeligt anvendte arbejdsmetode, har ikke betydning for de indklagedes uvildighed
og uafhangighed. Laegges det til grund, at uvildigheden og uafhangigheden gar tabt ved at drgfte
faktuelle data med den personkreds, som har serlig indsigt i virksomhedens drift, ville det generelt
betyde, at revisorer aldrig kan sende en erklaering eller rapport i udkast til virksomheden og/eller en
opdragsgiver, nar en revisor skal fremsta uafhangig af hvervgiver og skal udarbejde en uvildig og
uafhaengig erklering med sarlig sikkerhed i sin egenskab af offentlighedens tillidsrepraesentant.
Dette ville svaekke kvaliteten og dermed tilliden til revisors erkleringer i betydelig grad. Det er de
indklagedes vurdering, at god revisorskik i en sag med en kompleksitet som narvaerende tvaertimod
tilsiger, at korrektheden af oplysninger, som er lagt til grund, bar seges afdekket ved fremsendelse
af et udkast til vurderingsberetningen som sket. Hverken Fonden for bankTrelleborg eller bankTrel-
leborg har pa nogen made kunnet pavirke de materielle konklusioner, der er resultatet af et korrekt
faktum og de indklagedes faglige viden om vardiansettelse.

Hertil kommer, at de indklagede ikke var bekendte med fortilfeelde, hvor bestemmelsen i § 144 i lov
om finansiel virksomhed havde fundet anvendelse. Derfor fik de indklagede juridisk vurdering om
en reekke spargsmal, herunder forpligtelsen til at kommunikere med andre end de med hvem, de
indklagede indgik aftale. Savel udfaerdigelsen af aftalebrev med Fonden for bankTrelleborg som
kommunikation af den faerdige rapport og besvarelse af skrivelse fra klagernes advokat af 7. februar
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2008 er af de indklagede foretaget i overensstemmelse med den juridiske radgivning, der blev ind-
hentet.

Pa ovennavnte baggrund kan konkluderes. at opgaven blev lgst uvildigt, uafheengigt og i fuld over-
ensstemmelse med god revisorskik, og indholdet af den afgivne erklaring underbygger pa ingen
made et anbringende om en forfordeling af Fonden for bankTrelleborg.

Ad klagepunkt 5.

De indklagede har om klagen vedrgrende andringer i den endelige rapport i forhold til det endelige
udkast anfert, at de indklagedes bevaggrunde til at &ndre i indlgsningskursen henhgrer under dom-
stolene og afhjemlingen af de indklagede. De indklagede arbejdede lgbende pa vurderingen. Der var
mange udkast, og det er ikke i strid med god revisorskik at &ndre fra udkast til den endelige rapport.
Der arbejdedes med to senarier omkring den likviditetsmassige situation. Ingen af de forhold, som
der er andret ved, er drgftet med Fonden for bankTrelleborg. Revisorer ma kunne have kontakt med
det persongalleri, der havde viden om forholdene, og det er derfor heller ikke kritisabelt, at de ind-
klagede holdt mgde med Fonden for bankTrelleborg. Der skabes selvfalgelig et forum, hvor revisor
kan forsgges pavirket, men en modsat antagelse vil @ndre fundamentalt ved revisorers arbejdsme-
tode.

Revisornavnets begrundelse og afgerelse:

De indklagede blev den 29. januar 2008 af Foreningen af Statsautoriserede Revisorer udpeget til at
prisfastsaette aktierne i bankTrelleborg. Udpegningen skete med hjemmel i § 144, stk. 5, i lov om
finansiel virksomhed, hvorefter prisfastseattelsen af aktierne i tilfeelde af uenighed pa en af parternes
begeering afgeres af to af Foreningen af Statsautoriserede Revisorer udpegede revisorer.

Af Foreningen af Statsautoriserede Revisorers skrivelse af 31. januar 2008 fremgar det, at udpeg-
ningen er foranlediget af en del henvendelser fra minoritetsaktionaererne i bankTrelleborg.

Af bemarkningerne til bestemmelsen i forslag til lov om finansiel virksomhed nr. 176 fra 2003 (FT,
tilleg A, 2002/2003, side 4855 ff.), fremgar blandt andet:

2

Ved uenighed om aktiernes prisfastsettelse ma veerdien efterfalgende fastsaettes af skensmand. Ak-
tieselskabslovens § 20 b, stk. 3, finder tilsvarende anvendelse, hvilket vil sige, at safremt skans-
maendene nar frem til en hgjere vaerdi end det tilbudte, gelder denne verdi ligeledes for de aktio-
nerer, der ikke har gnsket vurdering. Skansmandene skal alene tage stilling til, om verdien er hg-
jere end det af aktionarerne tilbudte.

De indklagedes opgave var saledes at afgere den bestaende uenighed om aktiernes verdi mellem
minoritetsaktionarerne og hovedaktionzren, Fonden for bankTrelleborg.
Nevnet finder, at vurderingsberetningen er en erklaering omfattet af revisorlovens § 1, stk. 2. Naev-

net har herved lagt veegt pa, at vurderingsberetningen indeholder en beskrivelse af det udfgrte ar-
bejde, udtrykker en konklusion, og at det fremgar af erklaringen, at opgaven er udfart i overens-
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stemmelse med den danske revisionsstandard om andre erkleringsopgaver med sikkerhed med hen-
blik pa at opna hgj grad af sikkerhed for vores konklusion”. Neaevnet har herved ogsa henset til, at
det bemaerkningerne til forslag til lov om godkendte revisorer og revisionsvirksomheder (FT 2007/2
LFS nr. 120) under eksempler pa erkleringer omfattet af § 1, stk. 2, er anfert, at en syn- og skens-
forretning, der efter naevntes opfattelse er sammenlignelig med de indklagedes opgave, er omfattet
af bestemmelsen.

Efter opgavens karakter og henset til, at der i forarbejderne til bestemmelsen anvendes betegnelsen
skansmand, finder naevnet, at de habilitetskrav, der ma stilles til de indklagede revisorer ved lgs-
ningen af denne lovbestemte opgave ma vere tilsvarende de, der efter retsplejeloven gealder for
syn- og skensmend, og som i det veesentlige henviser til habilitetskravene for dommere, d.v.s. at
der er tale om habilitetskrav, der gelder ved siden af habilitetsreglerne i revisorloven.

Det folger af RS 3000 om andre erkleringsopgaver med sikkerhed, pkt. 10, at “eksistensen af et
lovgivningsmaessigt pabud kan opfylde kravet om at aftale opgavens indhold. Selv i sadanne situati-
oner kan et aftalebrev imidlertid vere hensigtsmeessigt for bdade revisor og opdragsgiver”. Det
fremgar videre af RS 3000, at der sondres mellem “opdragsgiver” og “den ansvarlige part”.

Navnet bemearker, at et aftalebrev saledes som udgangspunkt ikke var pakravet for de indklagedes
opgave. Indgaelsen af et aftalebrev skulle imidlertid i givet fald vaere sket med opdragsgiveren, dvs.
Foreningen af Statsautoriserede Revisorer.

Navnet er enig med klager i, at indgaelsen af aftalebrev med den ene af parterne i tvisten, Fonden
for bankTrelleborg, ikke er forenelig med vurderingsopgaven, idet denne part dermed fremstar som
og behandles som hvervgiver, og opgaven far karakter af opfyldelse af en aftale med den ene af
parterne.

De samme betragtninger ger sig geeldende for sa vidt angar det forhold, at de indklagede har frem-
sendt udkast til vurderingsrapporten til Fonden for bankTrelleborg — i overensstemmelse med afta-
lebrevet — og alene afgivet vurderingsrapporten til denne. Den omstendighed, at de indklagede har
sggt juridisk rad om offentliggarelsen af rapporten og handlet herefter kan ikke fare til andet resul-
tat.

For sa vidt angar de foretagne andringer i den endelige vurderingsberetning har de indklagede i
forklaringen for @stre Landsret oplyst, at &ndringerne i forhold til det endelige udkast ikke var for-
anlediget af mgdet med Fonden i Sydbank. De indklagede har ikke afgivet forklaring herom for
naevnet.

Den omstandighed, at der foretages @ndringer fra et udkast til en endelig erklering er ikke i sig
selv i strid med god revisorskik. De indklagede har anfert, at udkastet kun blev fremsendt til Fonden
med henblik pa korrektion af faktuelle fejl. Det fremgar imidlertid af de foretagne andringer, at
skegnnet vedragrende prissaetningen af aktierne er endret. Uanset at det ikke, som forholdet foreligger
oplyst for naevnet, kan laegges til grund, at @ndringerne har direkte sammenhang med mgdet i Syd-
bank, findes det egnet til at sveekke tilliden til de indklagedes habilitet, at der kort tid efter madet —
og efter mange maneders arbejde med vurderingsopgaven - @ndres vaesentligt ved vurderingen af
prisfastseettelsen af aktierne i forhold til det fremsendte udkast, der er betegnet endeligt udkast”.
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Navnet finder saledes sammenfattende, at de indklagede ved at indga aftalebrev med Fonden for
bankTrelleborg, fremsende udkast til vurderingsberetningen til Fonden og i den forbindelse efter-
falgende rette i vurderingen af kursen samt fremsende vurderingsberetningen alene til Fonden har
skabt en sadan tvivl om deres upartiskhed, at de dermed har tilsidesat de pligter, der pahvilede dem
i henhold til opgaven som uafhangige vurderingsmand og dermed har handlet i strid med god revi-
sorskik.

For sa vidt angar klagepunkt 3 leegger navnet til grund, at de indklagede i forbindelse med henven-
delsen til advokat XX1 anmodede denne om at undersgge, om han af habilitetsarsager var afskaret
fra at patage sig opgaven, og at denne derefter bekraftede, at han var habil til at patage sig opgaven.

RS 620 om anvendelse af eksperts arbejde paleegger en revisor en pligt til at vurdere ekspertens
objektivitet. Da der var tale om juridisk ekspertise, finder nevnet, at de indklagede ved at have an-
modet advokaten om at undersgge, om der var forhold, der gjorde ham inhabil til opgaven, har op-
fyldt denne forpligtelse. De indklagede frifindes derfor for dette klagepunkt.

Ved fastsattelsen af den forskyldte sanktion har neevnet pa den ene side lagt vaegt pa, at der er tale
om tilsidesattelse af de grundleeggende habilitetskrav, der ma stilles til revisorer ved lgsningen af
den i § 144 i lov om finansiel virksomhed bestemte opgave og pa den anden side, at det er farste
gang, bestemmelsen er bragt i anvendelse, hvorfor der ikke var kutyme eller fast praksis for handte-
ringen af procedurer mv., ligesom der ikke i udmeldelsen er angivet nermere retningslinjer for
hvervets udfgrelse.

Navnet finder pa denne baggrund, at de indklagede i medfer af revisorlovens § 44, stk. 1, hver iseer
ber palegges en bagde pa 50.000 kr.

Thi bestemmes:
Indklagede, statsautoriseret revisor Mogens Freundlich Andersen, paleegges en bgde pa 50.000 kr.

Indklagede, statsautoriseret revisor Henrik Priskorn, paleegges en bgde pa 50.000 kr.
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