—
INVESTERINGS =

FORENINGS = RADET

(1

Finanstilsynet
Gl. Kongeve 74 A
1850 Frederiksberg

Att.: Pernille Dalby Nielsen

K gbenhavn, den 17. november 2008

Hgring vedr. bekendtggrelse om revisionsudvalg

I nvesteringsForeningsRadet har modtaget udkast til bekendtgerel se om revisionsudvalg i
virksomheder m.v. samt koncerner, der er underlagt tilsyn af Finanstilsynet den 3. november
2008. InvesteringsForeningsRadet har den 29. oktober 2008 sendt svar pa praengring over et
tidligere udkast af bekendtgarel sen.

Omfattede virksomheder

Vi har med glaede konstateret, at Finanstilsynet har efterkommet vores gnske om at fritage
famandsforeninger fra pligten til at etablere revisionsudvalg.

Vi har dog ogsa noteret os at pligten stadig omfatter hedgeforeninger bade (unoterede og no-
terede) og investeringsforvaltningssel skaber. Mht. noterede hedgeforeninger er vi opmaark-
somme pa Finanstilsynets opfattel se af, at loven ikke abner mulighed for at fritage disse fra
revisionsudvalgspligten. Mht. unoterede hedgeforeninger og unoterede investeringsforvalt-
ningssel skaber, mener vi, at pligten hverken kan genfindesi loven eller det bagvedliggende
direktiv.

Pa baggrund af samme argumentation som i praeheringssvaret er vi derfor stadig af den opfat-
telse, at disse foreningstyper ikke skal palasgges den store administrative byrde det er, at skul-
le etablere et revisionsudvalg. Vi kan ikke se, at de hensyn, der opregnesi direktivet, beretti-
ger til en sadan pligt.

Udover det til pracharingen anfarte, mener vi ogsa, at hvis baggrunden for, at famandsfore-
ninger nu undtages, er, at de henvender sig til en snasver investorkreds, sa ber famands-
hedgeforeninger, jf. LIS § 1144, stk. 2, ogsa undtages.

Samme argumentation taler ogsa for, at investeringsforval tningssel skaber ikke skal etablere
revisionsudvalg uanset sterrelse (se dog nedenfor om fadlesrevisions udvalg med investe-
ringsforvaltningssel skab).
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Vi vedhadter som bilag skema om revisionsudval gsbekendtgarel sens effekt pa virksomheder
reguleret i LIS og investeringsforvaltningssel skaber i bekendtgerel sesudkastet nuvasrende ud-
formning.

Manglende ”level playing field”

| nvesteringsForeningsRadet ansker at gere opmaarksom pa den konkurrencemaessige uhen-
sigtsmaessighed, der ligger i, at en pensionskasse, der administrerer egen portefglje kan etable-
re et fadles revisionsudvalg efter 8 2, stk. 4, mens en pensionskasse, der har valgt at 1agyge en
investering ned i en forening administreret af et investeringsforvaltningssel skab, er forhindret
i dette pga. manglende fadles platform. | stedet vil pensionskassen skulle baere omkostninger-
ne ved at foreningen evt. selv skal etablere et revisionsudvalg. Hermed stilles en outsourcing
af administrationen af investeringer til et investeringsforvaltningssel skab darligere end admi-
nistration foretaget i pensionskassens egne systemer.

Etablering af et revisionsudvalg for en koncern bar derfor kunne omfatte pensionskassens for-
ening/afdeling. Et sddant udvalg skal erstatte foreningens pligt til at etablere et udvalg selv, s&
der ikke foreligger dobbelt revisionsudvalg pa samme aktivitet. Hvis der etableres et revisi-
onsudvalg for koncernen, skal foreningen sende a relevant rapportering til revisionsudval get,
som relaterer sig til foreningen/afdelingen (dvs. revisionsprotokollat, uddrag af ale bestyrel-
sesmadereferatet fra foreningen, hvor der dreftes revisions- og regnskabsmaessige forhold for
den relevante afdeling). Denne afrapportering fraforeningen til revisionsudvalget i koncernen
sikrer, at koncern revisionsudvalget kan overvage regnskabsaflaaggel sen i forenin-
gen/afdelingen.

En anden made at mindske konkurrenceproblemet og andre problemer i forbindelse med de
byrder og omkostninger som foreningerne vil blive palagt kan vaare muligheden for et fadles
revisionsudvalg for investeringsforvaltningssel skaber (se nedenfor). Det er naturligvis vigtigt
at den enkelte forening kun kan palagges at indga i eet fadles revisionsudvalg, hvis begge
muligheder foreligger.

Mulighed for at etablere feelles revisionsudvalg for et investeringsforvaltnings-
selskab og de administrerede foreninger

I nvesteringsForeningsRadet har noteret sig bekendtgarel sens mulighed for at etablere et fad-
les revisionsudvalg i koncerner under naamere betingel ser.

Inspireret af denne bestemmel se gnsker vi en parallel mulighed for investeringsforvaltnings-
selskaber og de administrerede foreninger, ndr en forenings bestyrel se har overladt den dagli-
ge ledelsetil et investeringsforvaltningsselskab i henhold til LIS § 27, stk. 3. Muligheden for
at etablere et fadles revisionsudvalg ber foreligge, selv om der er tale om enheder med for-
skellig bestyrel sessammensagning.

Ved administration af foreninger stiller investeringsforvaltningssel skabet et administrativt sy-
stem til radighed, der danner basis for en betryggende administration af foreningerne. Der er
her tale om et administrationsfad|esskab, hvor investeringsforvaltningssel skabet skal indrette
dets administrative systemer, sd de lever op til de krav, der stillestil administration af for-
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eninger. De administrative systemer skal bl.a. indeholde interne kontroller for foreningerne af
registrering og bogfering af handler, opgerel se og rapportering af positioner, resultater og ri-
sici m.v., overholdelse af de af de enkelte foreningers bestyrelser fastsatte placeringsgraanser
samt beregning af indre vaardier, emissions- og indl@sningskurser.

Ved at have et fadles revisionsudvalg for investeringsforvaltningssel skabet og dets admini-
strerede foreninger kan der opnas en konsistensi overvagningen af virksomhedens interne
kontrol- og risikostyringssystemer og lovpligtig revision af arsrapporter m.v.

Anvendelse af begrebet "medlemmernes formue” frem for balancesum

I nvesteringsForeningsRadet fores ar, at kriteriet vedr. virksomhedernes starrel se opbygges
over begrebet medlemmernes formue” frem for virksomhedens balancesum, for sa vidt an-
gar foreninger og andre kollektive ordninger reguleret i L1S. Balancesummen kan svinge
I foreninger afhaangigt af hvilket gearingsniveau, der anvendes, hvor formuebegrebet har en
mere stabil karakter. Begrebet har desuden den fordel at vaare et velkendt og indarbejdet be-
greb, der vil gare anvendelsen af reglerne mere ensartet.

Herudover er det stadig yderst relevant at haeve gramsen fra de 250 mio. kr. Som anfert i vo-
res pracharingssvar, er regnskaber fra virksomheder omfattet af L1S ikke ngdvendigvis kom-
plekse, blot fordi balancesummen er stor. Det er heller ikke balancesummen, der er afgerende
for, hvor interessant virksomheden er for offentligheden

Kort implementeringsfrist

Afdutningsvist skal vi bemaake, at fristen for at implementere aandringerne synes ganske
kort. Ifglge bekendtgarelsens § 8 skal der senest ved den farstkommende generalforsamling
efter den 31. december 2008 sammensadtes en bestyrelse med et uafhaangigt og kvalificeret
medlem. Bestyrelsen skal etablere revisionsudvalget umiddelbart herefter. Dette vil vaare gan-
ske vanskeligt for virksomhederne, da det kan veare ngdvendigt at omstrukturere i virksomhe-
dernes bestyrelser, séfremt der ikke er et kvalificeret og uafhaangigt bestyrelsesmediem. De
fleste virksomheder er formentlig allerede nu begyndt at forberede naeste ars generalforsam-
ling.

Hvis der er spargsmal til det anfarte, star IFR naturligvis til radighed.

Med venlig hilsen

I nvesteringsForeningsRadet

Jens Jargen Holm Mgller Karen Leth Jensen
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Revisorlov og Revisionsudval gsbekendtgarel sens effekt pa virksomheder omfattet af LIS samt Investeringsforvaltningssel skaber.

Investe- Special Noter et Unoter et Famands- | Professio- | Unoterede | Noterede § | Investe-
ringsfore- | forening hedgefor- | hedgefor- | forening nel for- § 115- 115 ringsfor-
ning ening ening ening ordninger | ordninger | valtnings
selskaber
Revisorlo- | Undtageti | Undtageti | Omfattet af | Ikke omfat- | Ikke bars- | Ikkebars- | Ikke omfat- | Omfattet af | Ikke bars-
ven RL 8§ 31, RL 8§ 31, pligteni tet of plig- | noteret sA | noterede— | tet af plig- | pligten ef- | noterede —
stk. 7 stk. 7 RL §31 ten efter ikke omfat- | sdikke om- | ten efter ter RL § 31 | sdikke om-
RL §31 tet af plig- | fattet af RL §31 fattet af
ten efter pligten ef- pligten ef-
RL 8§31 ter RL 8§ ter RL 8§
31- 31-
Bekendt- Undtaget Undtaget Under til- | Under til- | Undtaget Ikkeunder | Ikkeunder | Ikkeunder | Under til-
gerelsen direktei direktei syn syn direktei tilsyn. tilsyn. tilsyn. syn
bekg. § 1 bekg. 81 bekg. 81
ikke undta- | ikke undta- Ikke omfat- | Ikke omfat- | Ikke omfat- | ikke undta-
geti bekg. | geti bekg tet af bekg. | tet af bekg. | tet af bekg. | geti bekg.
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