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KAPITEL 1 RESUME

1.1 Indledning

Revision af drsregnskaber har det overordnede formal at gge befolkningens oginvestorernes
tillid til, at virksomhedernes regnskaber er retvisende. Revisoren fungerer séledes som offent-
lighedens tillidsrepraesentantiarbejdet med at revidere arsregnskaber, og det er derfor ogsa
centralt, at revisoren er uafhangig. Dette er saerligt vigtigt, nar der udfgres revision af virk-
somheder, der er af interesse for offentligheden, de sadkaldte PIE-virksomheder (Public Inte-
rest Entities). PIE-virksomheder omfatter bgrsnoterede selskaber, penge- og realkreditinsti-
tutter samtforsikringsselskaber.

Der vari 2020 registreret ca. 1.350 godkendte revisionsvirksomheder ogca. 3.250 godkendte
revisorer.' Heraf var der otte revisionsvirksomheder, der udfgrte revision af PIE-virksomhe-
der for en samletvaerdi af 0,6 mia. kr. Dette skal ses i forhold til, at PIE-revisionsvirksomhe-
dernes samlede omsatning frarevision udgjorde ca. 3,6 mia. kr.i 2020, og at det samlede mar-
ked forrevision udgjorde 5,8 mia. kr.i2020.

Det danske marked for revision af PIE-virksomheder er koncentreret, og selvom derer otte
PIE-revisionsvirksomheder, sa erlangt stgrstedelen af omsaetningen fordelt pa de tre til fire
stgrste revisionsvirksomheder. De store PIE-virksomheder opfatter ogsa reelt kun de tre til
fire stgrste revisionsvirksomheder som relevante til at udfgre revisionen af deres arsregnska-
ber.

Revision af PIE-virksomheder er underlagt omfattende regulering for bl.a. at sikre en uaf-
heaengigrevision. Samtidig pavirker reguleringen dynamikken i markedet. Pa den positive side
er der indfgrt regulering, som bidrager til at gge kundemobiliteten, i form af andelen af PIE-
virksomheder, der arligt skifter revisionsvirksomhed. Samtidigreducerer reguleringen det i
forvejen begreensede antal revisionsvirksomheder, som PIE-virksomhederne kan vaelge imel-
lem, nar de skal vaelgerevisor.

Boks 1.1
Om analysen

Denne analyse er udarbejdet af Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen for erhvervsministeren,
og analyserer konkurrencen pa markedet for revision af PIE-virksomheder. Den indeholder en
markedsbeskrivelse,derbl.a. beskriver den omfattende regulering pd omradet, en analyse af
dynamikken pa markedet for revision af PIE-virksomheder, herunder kundemobilitetsamten
analyse af de adgangs- og ekspansionsbarrierer, som hhv. nye og eksisterende markedsaktg-
rer star overfor.

Analyserne om koncentration og dynamik bygger pa data, der stammer fra data fra revisions-
virksomhedernes gennemsigtighedsrapporter. @vrige datakilder er Finanstilsynetog Er-
hvervsstyrelsen. Derudover er der atholdt mgder med en raekke af branchens aktgrer og andre
interessenter. Der er modtaget faglige og tekniske bemaerkninger fra Finanstilsynetog Er-
hvervsstyrelsen. Analysen har desuden vaeret sendti hgringhos FSR - danske revisorer.

1
For at veereregistreret som en godkendt revisionsvirksomhed skal revisionsvirksomheden bla. lade sig under give reglerne for
kvalitetskontrol samt opfylde kravene om intern organisation, jf. revisorlovens $13.
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1.2 Hgj markedskoncentration og relativt fa reelle aktgrer

I Europa og globaltdomineres markedet for revision af virksomheder af interesse for offent-
ligheden (PIE-virksomheder) af de sakaldte Big Four, bestdende af Deloitte, Ernst & Young
(EY), PricewaterhouseCoopers (PwC) og Klynveld Peat Marwick Goerdeler (KPMG). I Dan-
mark har EY's overtagelse af KPMG DKi 2014 haft betydning for, at den danske markeds -
struktur adskiller sig fraandre lande ved kun at have tre store spillere, nemlig Deloitte, EY og
PwC. KPMG DKblev ganske vist genetableret umiddelbart efter fusionen, men har ikke opnaet
samme styrke som i mange andre lande - de er dog en betydelig aktgr inden for revision af
forsikringsselskaber. Derudover er der BDO, Beierholm, Grant Thornton og RSM, der alle er
mindre spillere pA markedet for revision af PIE-virksomheder i Danmark.

Markedskoncentrationen forrevision af danske PIE-virksomheder er dermed hgj. Deter uan-
set om koncentrationen vurderes pa baggrund af markedsandelen for de tre stgrste selskaber
(C3), markedsandelen for de fire stgrste selskaber (C4) eller Herfindahl-Hirschman Indekset
(HHI). De tre stgrste revisionshuse udfgrte revision for 90 pct. af samtlige danske PIE kunder
12020, svarende il 89 pct. af den samlede omsaetning frarevision af PIE-virksomheder, mens
de fire stgrste selskaber udfgrte revision for 94 pct. af de danske PIE kunder i 2020, svarende
til 99 pct. af den samlede omseaetning, jf. Figur 1.1(a). Sammenlignet med andre EU-lande er
markedskoncentrationen i Danmark ogsa hgj. Sdledes havde Danmark i 2018 den anden hgje-
ste markedskoncentration i EU inden forrevision af PIE-virksomheder, malt ud fra markeds-
andele pa de fire stgrste revisionsvirksomheder.’

Detre stgrste PIE-revisionsvirksomheder konkurrererindbyrdes om revision af PIE-virksom-
heder og er kun i begraenset omfang udsat for et konkurrencepres fra mindre aktgrer. Sdledes
fastholdtde tre stgrsterevisionsvirksomheder omkring 85 pct. af den estimerede revisions-
omseatning fra de PIE-virksomheder, der skiftede fra en af tre stgrste revisionsvirksomhederi
2017-2021, mens 98 procent af den omsatning, som etaf de fire stgrste revisionsvirksomhe-
der mistedei perioden, gik til en af de tre andre store revisionsvirksomheder, jf. Figur 1.1(b).

2
Herfindahl-Hirschman indekset (HHI) er et mdl for virksomhedernes stgrrelse i forhold til deres branche, oger en indikator for
konkurrencen mellem disse virksomheder. HHI er defineret i afsnit 3.2.

3
Den hgje markedsandel er geldende, uanset om markedsandelene er opgjort som antallet af PIE-revisioner fra de fire stgrste

revisionsvirksomheder ud af de samlede antal revisioner af PIE-virksomheder, eller som omsatningen fra PIE-revision af de fire
stgrste revisionsvirksomheder ud af den samlede omsaetning frarevision af PIE-virksomheder.
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Figur 1.1 Markedskoncentration og skifteadfaerd pa markedet for revision af PIE-virksomheder

(a) Markedskoncentrationen for hhv. detre (CR3) ogfire (CR4)
stgrsterevisionsvirksomheder i 2020

Pct.
100

CR3 CR4

W Baseret pa antal PIE-kunder Baseret pa omsaetning fra revision af PIE-kunder

Anm.: CR3 (Concentration Ratio 3)angiver markedskoncentrationen for de 3 stgr-

ste virksomheder pd markedet, mens CR4 (Concentration Ratio 4) angiver mar-
kedskoncentrationen for de 4 stgrste virksomheder pa markedet. Markedskoncen-
trationen er angivet bade som de tre/fire stgrste revisionsvirksomheders andel af

(b) Skifteadfaerd frade hhv. treogfirestgrste revisionssel ska-
beri perioden 2017-2021

Fratop 3 Fratop 4

MTiltop3/top 4 tilandre

Note: "Top 3” er de tre stgrste revisionsvirksomheder for revision af PIE-virksom-
heder (PwC, Deloitte og EY), top 4 er er fire stgrste revisionsvirksomheder for re-

vision af PIE-virksomheder (PwC, Deloitte, EY og KPMG). Men "andre” er de reste-
rende aktgrer pd markedet for revisions af PIE-virksomheder

de reviderede PIE-virksomheder (antal PIE kunder) samt andelen af omsaetningen

Kilde: Egne beregninger, baseret pd data fra revisionsvirksomhedernes gennemsig-
frarevisionen af de 4 stgrste PIE-virksomheder (veerdi frarevision af PIE kunder).

tighedsrapporter samt drsrapporter fra PIE-virksomheder

Kilde: Egne beregninger, baseret pd data fra revisionsvirksomhedernes gennemsig-
tighedsrapporter samt drsrapporter fra PIE-virksomheder

Andelen af den revisionsomszetning, der skiftede fraen af de tre stgrste revisionsvirksomhe-
der til en af de andre revisionsvirksomheder, blev fordobletfra9 pct. i perioden 2017-2020 til
18 pct.i2021. Langt stgrstedelen af denne omseetninger flyttet til KPMG. Ud af de PIE-virk-
somheder, der skiftede fra et af de fire stgrste revisionsvirksomhederi perioden 2017-2021,
er det sdledes kun 2 pct., der skiftede til et af de mindre selskaber uden for top 4.

Pa trods af fremgang for KPMG er det fortsat Deloitte, EY og PwC, der dominerer markedet for
revision af PIE-virksomheder. Detkan skyldes, at de mindre revisionsvirksomheder tilbyder
et produkt, som opfattes som mindre attraktivt af de store PIE-kunder. Detkan fx skyldesatde
mindre danske revisionsvirksomheder ikke har etinternationalt netvaerk, der er tilstraekkeligt
stort til at kunne varetage store PIE-virksomheders udenlandske filialer effektivt. Det kan ogsa
skyldes, atde mindre revisionsvirksomheder ikke har den specialisering, der skal til for at
kunne varetage mangeartede problematikker, som kan karakterisere revision af stgrre PIE-
virksomheder, pa en effektiv made. Inden forrevision af forsikringsselskaber og kreditinsti-
tutter kan det ogsa skyldes, atrevisionsvirksomheden ikke har den forngdne antal revisorer,
der har den pakreaevede certificeringinden for hhv. kreditinstitutter og forsikringsselskaber.

Endelig kan det skyldes, at de mindre revisionsvirksomheder inden for revision af PIE-virk-
somheder har besluttet ikke at konkurrere pa markedet for revision af PIE-virksomheder.
Grunden til dette skalisafaldsesilysetaf ovenstdende barrierer, hvilketkan kraeve, atrevisi-
onsvirksomheden investereri fx teknologi og personale, men det kan ogsa skyldes, atderi
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nogle tilfeelde vil vaere en konflikt mellem atyde revision ogikke-revisiontil PIE-virksomhe-
der, hvilketkan fa nogle revisionsvirksomheder til at fokusere pa ét af omraderne. [ EU-revi-
sorforordningen og revisorloven er der sdledes regler for, hvilke ikke-revisionsydelser en re-
visionsvirksomhed ikke ma udfgre for en PIE-virksomhed (samti hvilketomfangde tilladte
ikke-revisionsydelser ma udfgres), ndr der samtidigudfgres revision for PIE-virksomheden.

1.3 Regulering pavirker konkurrencen

Der er omfattende regulering pa omradet for revision af PIE-virksomheder, der har det pri-
meere formal at sikre revisorers uatheengighed samtat styrke kvaliteten af revisionen. Seerligt
i perioden efter finanskriseni 2008 var der bl.a. fokus pa at styrke revisorernes uathaengighed
og deres professionelle kritiske sans over forledelsen af den reviderede virksomhed. Dette fo-
kus fgrte i 2014 til en reekke aendringer i EU-revisordirektivetogtil vedtagelsen af EU-revisor-
forordningen, efterfulgt af eendringeri den danskerevisorlovi 2016.

EU-revisorforordningen giver medlemslandene en raekke muligheder for at udarbejde natio-
nal lovgivning, der pa nogle omrader giver revisionsvirksomhederne mere restriktive regler
end forordningens udgangspunkt og pa andre omrader mindre restriktive regler. Danmark
har pa de fleste omrader implementeret medlemsoptionerne i EU-revisorforordningen pa en
made, som ggr, at der stilles ferrestmulige krav til revisionsvirksomhederne. Doger det sta-
dig forbudtfor revisionsvirksomheder at udfgre beregning af direkte- og indirekte skat og ud-
skudt skat for de PIE-virksomheder, som revisionsvirksomheden udfgrer revision for, til trods
for at der er en medlemsoption, der giver de enkelte medlemslanderettil at tillade dette.’

Optionernei forordningen syntes sdledes generelt set at veere implementeret pa en méde i
Danmark, som skaber stgrst muligt rum for konkurrence om revisionen af PIE-virksomhe-
derne. Nar et marked er sd koncentreret som det danske, er det ekstra vigtigt, at reguleringen
af markedet er sa konkurrencevenligsom muligt.

[ Danmark er der serskilte krav om, atrevisorer skal vaere certificerede for at kunne pategne
arsrapporten forkreditinstitutter og forsikringsselskaber. Disse krav ggr det sveerere for nye
aktgrer at komme ind pa disse markeder inden for revision af PIE-virksomheder samt for min-
dre revisionsvirksomheder at fastholde deres position pa markedet.

70-pct.-loft kan medfere fravalg afrevisionsydelser

Der er forbud mod, at en revisionsvirksomhed udfgrer visse ydelser (der ikke er relateret til
revision) for en PIE-virksomhed, hvis den samtidig udfgrer revision for denne. Samtidigma
omsaetningen fra de ikke-revisionsydelser, somen revisionsvirksomhed mé udfgre for en PIE-
revisionskunde, ikke overstige 70 pct. af den gennemsnitlige omsaetning frarevisionsydel-
serne fra den sammekundei de tre seneste ar. Forbuddet mod visse ikke-revisionsydelser
samt 70-pct.-loftet medfgrer, at revisionsvirksomhederne i mange tilfeelde ma vaelge, om de vil
satse pa at vinde revisionen af en PIE-virksomhed, eller om de vil satse pa at vinde nogle
stgrre radgivningsopgaver for PIE-virksomheden.

4
Ikke-revision refererer tilydelser, der ikke er revision. Det kan fx vaere vurderingsydelser eller ydelser relateret tilskat.

: Der er i EU revisorforordningen forbud mod, at revisionsvirksomhederne udfgrer en raekke ikke-revisionsydelser for de PIE-

virksomheder, som de udfgrer revision for. Medlemslandene har dog mulighed for at undtage en raekke af disse forbud. Her har
Danmark valgt atbenytte sigaf de fleste muligheder for undtagelse af forbuddet. Dog er der én option, som Danmark har valgt

ikke at benytte sig af. Det betyder, at det i Danmark er forbudt for revisionsvirksomhederne at udfgre beregning af direkte- og

indirekte skat samt udskudt skat for de PIE-virksomheder, som revisionsvirksomheden udfgrer revision for.
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Dette skal sesilysetaf, at revisions- ogikke-revisionsydelser traditioneltset har veeret teet
forbundet. Revisorerne har nemlig, fgrindfgrelsen af ny regulering pa omradet, faet bade ind-
sigtog forstaelse for de enkelte PIE-virksomheder gennem revisionen, hvilket har vaeretbrugt
til at levere bl.a. radgivning til den samme PIE-virksomhed. Disse stordriftsfordele medvir-
kede bl.a. til, atdet har vaeret attraktivt at udfgre revision for en PIE-virksomhed. Det med-
forte ifglge flere markedsaktgrer, at priserne pa revision tidligere har vaeret lave, men samti-
dig at der de senere ar har vareten tendens til stigende priser pa revisionsdelen.’

Virksomhedsrotationsordning gger mobiliteten, men giver faerre valgmuligheder
Begraenset mobilitet, som fglge af skifteomkostninger e.l., kan reducere tilskyndelsen til at
seette lave priser og til at forbedre kvalitet, effektivitet og produktsortiment. O verordnet var
mobiliteten - dvs. andelen af den revisionsomsaetning, der hvert ar flyttes fra et selskab til et
andet - relativtlav i perioden 2017-2020, fgr virksomhedsrotationsordningen foralvor satte i
kraft. Denlave mobilitetskal ses i lyset af, at revision kan have karakter afet tillidsgode.
2021 steg mobiliteten markant, som fglge af at mange PIE-virksomheder blev pavirketafudlg-
bet af en overgangsregel i rotationsordningen.

Det er ca. 6 pct. af alle PIE-virksomheder, der arligt (i perioden 2017 og 2020) skiftede revisi-
onsvirksomhed. Detsvarertil ca. 4 pct. af den samlede omsaetning frarevision af PIE-virksom-
heder. I 2021 var det dog ca. hvert femte PIE-virksomhed, der skiftede revisions-virksomhed.
Det svarertil, at ca. 24 pct. af den samlede omsatning frarevision af PIE-virksomheder flyt-
tede fra en revisionsvirksomhed til etanden.

Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen forventer, at der i gennemsnit er flere PIE-virksomheder,
der fremover vil skifte revisionsvirksomhed end i perioden 2017-2020, idet PIE-virksomhe-
derne er omfattet af den sdkaldte virksomhedsrotationsordning, der ggr, at revisionen af en
PIE-virksomhed skal sendes i udbud hvert 10 ar, samtat revisionsvirksomheder ikke ma ud-
fgre revision for den samme PIE-virksomhed i mere end 20 4r ad gangen.’

Formalet med tvunget udbud samt tvunget skift er overordnet set at styrke revisors uaf-
heaengighed ved fx at mindske risikoen for, atrevisor knytter for taette band med kunden, der
kan sa tvivl om den uafheengige vurdering af kundens regnskaber. Tvunget udbud ogskiftkan
samtidig understgtte konkurrencen pa markedet forrevision af PIE-virksomheder ved at
sikre, at igangveerende lgsningeri hgjere grad markedstestes. Det betyder ogs3, at nye aktgrer
har nemmere ved at komme ind pad markedet forrevision af PIE-virksomheder. Der er dog en
reekke andre adgangsbarrierer, der ggr det er sveertfor nye aktgrer at komme ind pa marke-
det for revision af PIE-virksomheder, ogi 2021, hvor rotationsordningen for alvor tradte i
kraft, var der eksempelvis sletikke tilgang af nye aktgrer.

Detvungne skifter indfgrt for at sikre en uatheengig vurdering af kundens regnskaber. Den
identificerede internationale litteratur pa omradet viser dog ikke klare tegn p3, at virksom-
hedsrotationsordningen fgrer til en bedre kvalitet af revisionen. Konklusionen er snarere, at
virksomhedsrotationsordninger kan have en negativ effekt pa kvaliteten af revisionen.

6

Hvis markedsaktgrerne har ret i, at priserne er steget de senere dr, sa kan det ogsa vaere et resultat af, at der er kommet flere
krav til revisorer og revisionsvirksomheder, hvilket kan gge tidsforbruget og dermed honoraret. Der er fx kommet krav tilrevi-
sors forpligtelser efter hvidvaskloven og de nye kvalitetsstyringsstandarder ISQM 1 og 2 (Standard on Quality Management 1
and 2)

! Revisionsselskaberne har mulighed for at udfgre revision for den samme PIE-virksomhed i op til 24 &r ad gangen, hvis PIE-
virksomhederne benytter sig af feellesrevision. Faellesrevision betyder, at mindst to statsautoriserede revisorer fra forskellige
revisionsselskaber underskriver den uafhaengige revisorerklering. Det forventes dog ikke, at PIE-virksomhederne vil benytte
sigaf denne regel.
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At PIE-virksomhederne er tvunget til at skifte revisionsvirksomhed hvert 20. &r medfgrer, at
den afgivende revisionsvirksomhed ikke selv kan byde ind pa revisionen. Dette ggr, at de ret fa
revisionsvirksomheder, der reelt kan lave et konkurrencemaessigt bud pa revisionen af, iszer
stgrre, PIE-virksomheder, bliver reduceret med én. Dertil kommer, at 70-pct.-loftet kan med-
fare, at én eller flere af disse revisionsvirksomheder ikke kan byde ind pa revisionen. Etudbud
med fa bydere kan medfgre, at de bydende revisionsvirksomheder har mindre incitament til
lave et konkurrencedygtigt tilbud, end hvis der var mange bydere. Detkan dog samtidig fgre
til, at de mindre revisionsvirksomheder maskei stgrre grad bliverinviterettil at byde pa revi-
sionen af PIE-virksomheder, og de feerre bydere vil samtidig forgge de mindre revisionsvirk-
somheders chance for at vinde udbuddet.

Krav tilrevisorer kan mindske tilgang til markedet

En revisor er bl.a. underlagt krav om partnerrevision, dvs.atrevisoren ikke ma have den
samme PIE-kunde i mereend syv arad gangen. Derudover skal de underskrivende revisorer
veere certificerede, nar de laver revision af kreditinstitutter og forsikringsselskaber, hvilket
indebeerer, at revisor skal have lgbende erfaring inden for hhv. tre forskellige forsikringssel-
skaber eller tre forskellige kreditinstitutter inden for en femarig periode.

Kravene om partnerrotation har som det overordnede formal at styrke revisors uafhaengighed
af den reviderede virksomhed, mens certificeringskravene har til formal at styrke kvaliteten af
revisionen af finansielle PIE-virksomheder ved at sikre, at revisoren har den ngdvendige ud-
dannelsetil - ogden forngdne erfaring med - at revidere finansielle PIE-virksomheder. Kra-
vene til certificering omfatter bl.a., atrevisorinden for de seneste fem ar skal have udfgrt revi-
sionimindst 1000 timer inden for finansielle ydelser, heraf 750 timer inden for revisionsydel-
ser af den pagaeldende type certificering (bank/forsikring). Samtidig geelderdet, at disse 750
timer skal vaere opnaet hos mindst tre virksomheder, samtat 50 pct. af timerne skal veere ud-
fort som underskrivenderevisor eller som leder af et revisionsteam.

Certificeringsordningen ggr det imidlertid vanskeligt for revisionsvirksomheder, der ikke re-
viderer forsikringsselskaber ogkreditinstitutter, at fa revisionskunder inden for disse mar-
kedssegmenter. Fgrst skal revisionsvirksomheden ansaette mindstén revisor, der er certifice-
ret inden for den pagaeldende certificeringstype. Dette forhold besveerligggres af, atder, ifglge
flere markedsaktgrer, er mangel pa certificerede revisorer. Dernaest skal revisionsvirksomhe-
den tilkeempe sigmindsttre forsikringsselskaber eller tre kreditinstitutter for at opretholde
certificeringen. For det tredje skal revisionsvirksomheden have endnu en certificeret revisor,
der kan overtage revisionen af PIE-virksomheden efter maksimaltsyv ar. Detbetyder, at revi-
sionsvirksomheden skal have en kritisk masse af PIE-virksomheder for at kunne opretholde
timekravene for begge certificerede revisorer. Opnaelse af en kritisk masse af PIE virksomhe-
der besveerligggres yderligere af, at antallet af finansielle virksomheder er faldet markant de
senere ar.

Derved ggr kombinationen af krav om partnerrotation og certificering det svaerere at komme
ind pa markedet forrevision af PIE-virksomheder. Desuden ggr kravene det sveerere for min-
dre revisionsvirksomheder at fastholde PIE-kunder indenfor den finansielle sektor.
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Kapitel 2
Beskrivelse af markedet for revision af PIE-virksom-
heder

2.1 Sammenfatning

Den danske branche forrevision og bogfgring omfattede 4.732 virksomhederi 2020, der sam-
let omsatte for godt 21 mia. kr. Virksomhederne i denne branche beskaeftigersigbl.a. med
regnskaber, budgettering og bogfgring for virksomheder. Derudover bistar debl.a. virksomhe-
derne med skatteradgivning og laver revision af virksomheders arsregnskaber. Ud af de 4.732
virksomhedervarder i 2020 registreret ca. 1.350 godkendte revisionsvirksomheder. Omsaet-
ning henregnet til virksomhedsrevision udgjorde samlet 5,8 mia. kr. for revisionsvirksomhe-
derne i 2020.

Det danske marked forrevision af arsregnskaber for de virksomheder, derer af interesse for
offentligheden, de sékaldte PIE-virksomheder, udgjorde 0,6 mia. kr.i 2020, svarende til 11 pct.
af revisionsvirksomhedernes samlede omsatning frarevision. Revisionen af PIE-virksomhe-
der er domineret af revisionsvirksomhederne PricewaterhouseCoopers (PwC), Deloitte samt
Ernst & Young (EY), der udfgrte revision for 91 pct. af alle PIE-virksomhederi 2020.

Deloitte, EY og PwC udfgrer alle revision for de fleste typer PIE-virksomheder, men med en vis
specialisering. Deloitte har seerligt mange penge- og realkreditinstitutter, EY har relativt
mange kunder inden forrevision af bgrsnoterede investeringsforeninger, mens PwChar en
relativ stor andel af forsikringsselskaber samt store bgrsnoterede PIE kunder.

Der er en raekke generelle krav til revisionsvirksomheders - ogrevisorers - revision af ars-
regnskaber. Deter bl.a. heltcentralt, at revisoren er uathaengig, da revisoren fungerer som of-
fentlighedens tillidsrepraesentant® og har til opgave at udtale sigom, hvorvidtvirksomhedens
regnskab er retvisende. Udover selverevisionen ma der fx ikke veere en direkte eller indirekte
gkonomisk interesse eller etforretnings- eller ansattelsesmaessigt forhold mellemrevisor/re-
visionsvirksomhed og revisionskunde, der kan rejse tvivl om revisors uathaengighed.

Der er en raekke yderligere krav pa omradet for revision af PIE-virksomheder, som har til for-
mal at sikre uafthaengig revision og dermed gge tilliden til virks omhedernes regnskaber.

Der er bl.a. et seerligt dansk krav om, at de revisorer, der underskriver revisionspategningen
af kreditinstitutter og forsikringsselskaber, skal veere certificeret, nar de udfgrer revision af
disse typer finansielle virksomheder. Samtidig er der EU-krav om, at en revisor ikke méun-
derskrive revisionspategningen for den samme kundei mere end syv arad gangen, den sa-
kaldte partnerrotationsregel.

Der er ogsa sarlige krav til de revisionsvirksomheder, der udfgrer revision af PIE-virksomhe-
der. Revisionsvirksomheder ma fx ikke udfgre revision for den samme PIE-virksomhed i mere

y Revisorloven, § 16, stk. 1
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end ti ar ad gangen, den sakaldte virksomhedsrotationsordning. Hvis PIE-virksomheden gen-
nemfgrer en ekstra udbudsproces efter ti dr, kan perioden dog forleenges, sdledes at den
samme revisionsvirksomhed maudfgrerevisioni op til 20 ar.

Der er desuden ydelser, som revisionsvirksomheden ikke ma udfgre for PIE-virksomheden,
hvis den samtidig foretager revision af virksomheden. Der er desuden ogsa omsatningsbe-
greensninger knyttet til de tilladte ikke-revisionsydelser. Omszetningen fra de ikke-revisions-
ydelser, som enrevisionsvirksomhed ma udfgre for en PIE-revisionskunde, ma sdledes ikke
overstige 70 pct. af omsaetningen fra revisionsydelser for den samme kunde.

Der er ogsa serlige krav til PIE-virksomhederne. PIE-virksomheder skal bl.a. have etrevisi-
onsudvalg, der har til opgave at underrette bestyrelsen om resultatet af den lovpligtige revi-
sion, overvage virksomhedens interne kontrolsystem, overvage den lovpligtige revision af ars-
regnskabet samtkontrollere revisors uathaengighed. Kontrollen af revisors uafthaengighed om-
fatter fx at sikre, at leveringen fra PIE-virksomhedens revisorlever op til forbuddet mod at ud-
fgre visseikke-revisionsopgaver samttil 70-pct.-loftet overlevering af tilladte ikke-revisions-
ydelser. Derudover har udvalgetansvar forindstilling af valg af revisortil bestyrelsen.

Der er desuden krav til kvalitetskontrollen (tilsynet) af revisionsvirksomheder og revisorer.
Heltoverordnet har den ordineaere kvalitetskontrol af revisionsvirksomheder fokus patiltag,
der kan forbedre kvaliteten af revisioner/erkleeringsafgivelser fremadrettet. Altefter revisi-
onsvirksomhedernes stgrrelse samttypen af de virksomheder, som der afgives erklaeringer
for, er der forskel pa, hvor ofte de enkelte revisionsvirksomheder udtages til kvalitetskontrol,
samthvor mange revisioner/revisorerklaeringer, der udtages til kontrol i de enkelte revisions-
virksomheder. Derudover er der specifikke tilsynsregler, der har til formal at kontrollere, at
de revisionsvirksomheder, der reviderer PIE-virksomheder, opfylder de seerlige regler herfor.

Derevisionsvirksomheder, der udfgrer revision af store PIE-virksomheder, kontrolleres oftere
end de revisionsvirksomheder, derikke reviderer store PIE-kunder. Den hyppigere kontrol
indebeerer, at bade revisionsvirksomhedernes interne kvalitetsstyringssystem og deres gen-
nemsigtighedsrapporter oftere efterses. Dette geelder dog ikke for tilsynets stikprgvekontrol
af revisionsvirksomhedernes erklaeringsopgaver. Séledes er det gennemsnitlige antal erklee-
ringsopgaver, der udtraekkes til kontrol fra en given revisorvirksomhed over en seksarig peri-
ode, den samme, uanset om revisionsvirksomheden har store PIE-kunder eller ej.

EU-revisorforordningen indeholder en vis fleksibilitet, som giver medlemslandene mulighed
for at tilpasse reglerne forrevision af PIE-virksomheder til nationale forhold og gnsker. Der er
forskel p3, i hvor hgj grad landene har gjort brug af disse muligheder for enten at indfgre mere
restriktive krav end EU-forordningens udgangspunkt eller mindre restriktive krav. Overordnet
sethar Danmark implementeret medlemsoptionerne i EU revisorforordningen pa en made, som
stillerrelativt fa krav til revision af PIE-virksomheder, sammenlignet med andre EU-lande. An-
dre EU-lande, der har implementeret EU-forordningens optioner til revision af PIE-virksomhe-
der relativtlempeligt, omfatter de andre nordiske lande samt Graekenland, Cypern og Slovakiet.
Derudover har Danmark, som naevnt, saerskilte krav om, at revisorer skal vaere certificeret for
at udfgre revision af kreditinstitutter og forsikringsselskaber, jf. afsnit 2.4.
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2.2 Revisionsmarkedetsom helhed

Branchen revision og bogfaring bestod i 2020 af 4.732 virksomheder, beskaftigede 17.033
fuldtidsansatte og omsatte for 21,4 mia. kr.” Ud over at st for den egentlige revision af virk-
somhedsregnskaber samt opgaver, der knytter sigtil denne revision, beskzeftiger revisor og
bogfaringsbranchen sigmed regnskaber, budgettering ogbogfgring, jf. Figur 2.1(a). Derud-
over udfgres skatteradgivning samten reekke andre serviceydelseri forbindelse med fx virk-
somhedsopkgb, virksomhedsetablering, organisation, likvidation ogkonkurs, finansiering, in-
vestering og benchmarking. Der var registreret ca. 1.350 godkendte revisionsvirksomheder”
og ca. 3.250 godkendte revisoreri2020.

Figur 2.1 Fordeling og udvikling i serviceydelser inden for bogfering - og revisionsvirksomhed

serviceydelseri 2020

Revisionsvirksomhed

Regnskaber, Ignregnskaber og
regnskabsanalyser

Andre regnskabstjenester

Skatteradgivning, inklusiv
selvangivelse og selskabsskat

Bogfaring

Andre serviceydelser

(a) Omseetning fra bogf@rings- og revisionsvirksomhedernes (b) Udviklingi real omsaetning af bogfgrings- og revisionsvirk-

somhedernes serviceydelser og revisionsvirksomhed

mia.kr.
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) //
15
10

5

0

2012 2014 2016 2018 2020
=Alle serviceydelser Revisionsvirksomhed
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Note 1: "Andre serviceydelser” inkluderer DST’s sarskilte kategori "Tjenester ifm.  Anm. 1: Daekker over branchen inden for bogfgrings- og revisionsvirksomhed

konkurs i bestyrelse af konkursboer”.

Anm. 2: Omsaetningen er opgjort i faste priser. Forbrugerindekset for "Revisor og
anden finansiel radgivning” er brugt som deflator med 2020 som indeksar.

Kilde: Danmarks Statistik, SERV1496: Bogforing- og revisionsvirksomhed efter ser-

viceydelser og omsaetning og eksport

Kilde: Danmarks Statistik, SERV1496: Bogforing- og revisionsvirksomhed efter ser-
viceydelser og omseetning og eksport

Omseetningen frarevision af virksomheder udgjorde 5,8 mia. kr. i 2020, svarende til 27 pct. af
den samlede omsaetning fra bogfgrings- og revisionsvirksomhed. Omszaetningen frarevisions-
virksomhed varrelativ stabil i perioden fra 2012 til 2020, jf. Figur 2.1 (b). Til gengeeld steg den
gvrige omsaetning markant. Omsaetningen frarevisions- ogbogfgringsselskabernes samlede
serviceydelserstegsaledes med 52 pct. (realt) i samme periode.

’ Danmarks Statistik, tabel GF2, ud frabranchekode 69002: "Revision og bogfgring”

* Det er kun godkendte revisionsvirksomheder, der kan af give erkleeringer med sikkerhed, herunder revision. Omvendt er det
ikke alle de registrerede godkendte revisionsvirksomheder, der afgiver erkleringer. En af grundene tildette er, at nogle reviso-
rer ejer deres andel af deres respektive revisionsvirksomheder gennem et holdingselskab, og disse holdingselskaber skal vaere
registreret som en godkendt revisionsvirksomhed, jf. revisorloven § 13, stk. 2. En revisionsvirksomhed kan i Erhvervsstyrelsens
IT-system angive, at der ikke afgives erkleringer efter revisorlovens § 1, stk. 2, gennem revisionsvirksomheden. 1 2020 har ca.
600 revisionsvirksomheder angivet, at der ikke afgives sddanne erkleringer gennem revisionsvirksomheden.
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Det er ikke alle selskaber, der er forpligtet til at fa revideret deres regnskaber af en godkendt
revisor. Sma selskaber kan efter reglerne fraveaelge at fa foretaget revision af deres arsregnska-
ber. Detskal ses i lysetaf, at omkostningerne til revision kan vaere relativt stgrre for smavirk-
somheder. Modstykkethertil er, at de sma virksomhederi sa fald ikke far det tillidsstempel,
som en uafhaengigrevision kan veere udtryk for, hvilket fx kan pavirke deres mulighed for at
opna billig finansiering eller tiltraekke investorer. For mellemstore og store virksomheder er
det et lovkrav, atregnskaberne revideres af en godkendt revisor. Derudover gelder en raeekke
seerlige krav for de virksomheder, der er af interesse for offentligheden, de sakaldte PIE-virk-
somheder, jf. Boks 2.1.”

Det er kun otte ud af de 1.350 godkendte revisionsvirksomheder, der udfgrte revision af PIE-
virksomhederi 2020. Omsaetningen fra disse otte revisionsvirksomheders revision af PIE-
virksomheder vari 2020 pa 0,6 mia. kr. ', svarende til 11 pct. af omsatningen pa det samlede
marked forrevision. Detsvarertil ca. 1,8 mio. kr. per revideret PIE-virksomhed.

Boks 2.1
PIE-virksomheder

PIE-virksomheder (Public Interest Entities) er virksomheder med interesse for offentligheden
og omfatter bgrsnoterede selskaber, penge- og realkreditinstitutter samt forsikringsselskaber”,
jf. revisorlovens § 1 a, stk. 1, nr. 3.

Den nuverende definition af PIE-virksomhederblev vedtaget ved aendringen af revisorloveni
2016 ogtradte i kraft den 17. juni 2016. Andringen betgd, at antallet af PIE-virksomheder blev
reduceret med ca. 55 pct. fra ca. 845 1 2016 til ca. 385 virksomheder i 2017. Ved sendringen
udgik store virksomheder, kommuner, kommunale feellesskaber, regioner, statslige aktieselska-
ber samt andre finansielle virksomheder, der er omfattet af kapital - eller formuekrav fra defi-
nitionen som PIE-virksomhed.

Zndringen i definitionen af PIE-virksomheder betyder, at den nu svarer til EU-forordningens
mindstekrav.” Kommunale og regionale virksomheder er dog fortsat underlagt mange af de
samme krav til revision, som galder for PIE-virksomheder.”

I Europa og pa globalt plan domineres markedet for revision af PIE-virksomheder af de sdkaldte Big
Four, bestdende af PricewaterhouseCoopers (PwC), Deloitte, Ernst & Young (EY), og Klynveld Peat
Marwick Goerdeler (KPMG), jf. Figur 2.2. KPMG har en vaesentligt lavere andel af markedet i Dan-
mark end i mange andre lande. Det skal formentlig ses i sammenhang med,at KPMGi Danmarki
2014 blevopkebt af EY. KPMG er dog stadig til stede i Danmark, da detinternationale KPMG-net-
veerk genetablerede KPMG Danmark umiddelbart efter fusionen.

Detre storerevisionshuse (PwC, Deloitte og EY) udfgrte revision for 90 pct. af alle PIE-virksom-
hederi 2021, mens KPMG’s andel var 4 pct. De resterende fire aktgrer pa markedet for revision
af PIE er kendetegnet ved primeertat udfgre revision af sma- og mellemstore virksomheder.

1
Det er ikke alle selskaber, der er forpligtet til at falavet revision af deres regnskaber. Sma selskaber, der ikke overskrider ob-
jektive kriterier om balancesum, nettoomsaetning og antal ansatte, kan fravaelge at fa lavet revision af deres arsregnskaber

12
Egen beregning, ud frarevisionsselskabernes gennemsigtighedsrap porter.
13
Forsikringsselskaber omfatter bade skades- oglivsforsikringsselskaber samt tvaergdende pensionskasser.

* Europa-Parlamentets ogRé&dets forordning (EU) Nr. 537/2014 af 16. april 2014 om specifikke krav til lovpligtig revision af
virksomheder af interesse for offentligheden ogom ophevelse af Kommissionens afggrelse 2005/909/EF

15
Bekendtggrelse om kommunal og regional revision.
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Figur 2.2 RevisionsvirksomhedernesPIE kunderi2021
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Kilde: Egen illustration, baseret pd data fra revisionsvirksomhedernes gennemsigtighedsrapporter

Deloitte, EY og PwC udfgrer alle revision for de fleste typer virksomheder, men med en vis
specialisering, jf. Figur 2.2. Deloitte er szerligt store inden for penge- ogrealkreditinstitutter.
Revision af disse selskaber kraever, at de statsautoriserede revisorer, der underskriverrevisi-
onen, er certificeretinden for det pageldende omrade, jf. afsnit 2.8. EY har relativt mange kun-
der inden for revision af bgrsnoterede investeringsforeninger, mens PwC har en stor andel af
forsikringsselskaber samtstore bgrsnoterede PIE kunder, der hverken er penge- og realkre-
ditinstitutter, forsikringsselskaber eller bgrsnoterede investeringsforeninger.

2.3 Saerlige krav for revision af PIE-virksomheder

Deter lovpligtigt for store og mellemstore virksomheder atlave arsregnskab ogfa det revide-
ret afen eller flere godkendte revisorer.” For virksomheder, der udarbejder arsregnskaber ef-
ter regnskabsklasse D, geelder desuden at mindst én revisor skal veere statsautoriseretrevisor.
Det er kun statsautoriserede revisorer, der kan revidere finansielle virksomheder. Desuden
skal den statsautoriserede revisor ogsa skal vaere certificeretaf Finanstilsynet for at kunne re-
videre virksomheder af denne type.

* Bekendtggrelse af arsregnskabsloven, §135
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For at blive statsautoriseret revisor skal revisoren (cand.merc.aud.) have haft mindst 3 érs er-
faring inden forrevision af regnskaber og have bestdet eksamen for statsautoriserede reviso-
rer (revisoreksamen).

Revisorerogrevisionsvirksomheder erirevisorloven omfattet af krav om revisionsvirksom-
heders - og revisorers - uafthangighed.” Revisionsvirksomheden, savel som derevisorer, der
er knyttet til opgaven, skal saledes ved udfgrelse af revisionsopgaver veere uathaengigaf den
virksomhed, som opgaven vedrgrer, ogmaikke veere involvereti virksomhedens beslutnings-
tagning. Udover selve revisionen ma der fx ikke veere en direkte eller indirekte gkonomiskin-
teresse eller et forretnings- eller anseettelsesmaessigt forhold mellem revisor/revisionsvirk-
somhed ogrevisionskunden, der kan rejse tvivl om revisors uafthaengighed. Reglerne om uaf-
haengighed geelder bade for revisionsvirksomhedernes PIE kunder og ikke-PIE-kunder og er
bl.a.implementereti revisorloven med afsaeti EU-revisordirektivetfra 2014."

For revision af PIE-virksomheder er der en reekke yderligere krav. De skaerpede krav ud-
sprang af en politisk proces i kglvandet pa finanskrisen, hvor der var fokus pd, hvordan uaf-
haengigheden mellem revisor og denreviderede virksomhed kunne sikres. Dette medf@rte aen-
dringer i bade EU-revisordirektivet ogvedtagelsen af EU-revisorforordningen fra 2014, jf.
Boks 2.2. EU-revisorforordningen fra 2014 er direkte gaeldende i medlemslandene, men giver
samtidig medlemslandene en reekke muligheder for yderligere enten at stramme eller lempe
reglerne i den nationalelovgivning (inden for forordningens rammer). Med afszeti de skeer-
pede EU-krav er den danske lovgivning blevet aendret, bl.a. med aendringen af revisorloven fra
2016.

Boks 2.2
EU’srevisordirektivog
revisorforordning

Deoverordnede rammer forlovpligtigrevision af arsregnskaber og konsoliderede regnskaber
er givet i EU-revisordirektiv 2014/56/EU”. Direktivet om lovpligtig revision af arsregnskaber
og konsoliderede regnskaber har eksisteret siden 1984 oger lgbende blevet opdateret. Detse-
neste direktiv er som naevntfra2014. EU-direktiver er ikke direkte geeldende i medlemslan-
dene, og det seneste EU-revisordirektiv er derfor implementereti den danskelovgivning, her-
under i revisorloveni 2016.

EU-revisorforordning EU_ 537-2014" beskriver de krav, der specifikt er til revision af PIE-
virksomheder. Revisorforordningen er direkte geeldendei de enkelte medlemsstater, men gi-
ver i nogle tilfaelde de enkelte medlemsstater visse valgmuligheder.

Med eendringen af revisorloven fra 2016 indgar nu bade regulering fra EU-revisordirektivet,
men ogsa fra EU-revisorforordningen i det omfang, at det er fundet ngdvendigtat udnytte
valgmulighederne i forordningen.

Formalet med de skaerpede krav til revision af PIE-virksomheder er overordnet at styrke den
almindelige tillid til, at PIE-virksomhederne regnskaber er retvisende.” De skaerpede krav skal
sesilysetaf, at PIE-virksomheder omfatter en reekke virksomheder med stor samfundsgkono-
misk betydning. Deter dermed saerligt vigtigt, at regnskaberne for disse virksomheder er

v Bekendtggrelse af lov om godkendte revisorer og revisionsvirksomheder (revisorloven), §24.

* Europa-Parlamentets ogradets direktiv 2014/56/EU af 16. april 2014 om endring af direktiv 2006/43/EF om lovpligtig revi-
sion af drsregnskaber og konsoliderede regnskaber

19 Europa-Parlamentets ogradets direktiv 2014/56/EU af 16. april 2014 om @ndring af direktiv 2006/43/EF om lovpligtig revi-
sion af drsregnskaber og konsoliderede regnskaber

* Europa-Parlamentets ogRadets forordning (EU) Nr. 537/2014 af 16. april 2014 om specifikke krav til lovpligtig revision af
virksomheder af interesse for offentligheden ogom ophaevelse af Kommissionens afggrelse 2005/909/EF

* Forordning (EU) nr. 537/2014 af 16. april 2014 om specifikke krav til lovpligtig revision af virksomheder af interesse for of-
fentligheden og om ophzevelse af Kommissionens afggrelse 2005/909/EF (revisorforordningen), artikel 1.
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retvisende, sd det givertryghed til investorer og andre interessenter. Danske PIE-virksomhe-
der omsatte forca. 1.775 mia. kr. 120177, svarende il ca. 45 pct. af veerdien af den samlede
danske produktion af varer og tjenester.

Overordnet set kan reglerne for revision af PIE-virksomhederinddeles i fire overordnede
grupper, jf. Figur 2.3. Derer seerlige krav til selve PIE-virksomheden, szaerlige krav til de revisi-
onsvirksomheder, der udfgrer revision af PIE-virksomheder samt seerlige krav til de revisorer,
der underskriver revisionspategningen af PIE-virksomheder. Derudover er der szerlige krav
til, hvor ofte de enkelte medlemslande skal fgre tilsyn med revisionen af PIE-virksomheder.

Figur 2.3 Regulering pa PIE-revisionsomradet

Krav til PIE-revisionsselskaber
- Virksomhedsrotation
- Forbud mod ikke-revisionsydelser

- 70 pct. loft pd ikke-revisionsydelser

Krav til PIE-revisorer Krav til PIE-

Regulering - virksomheder

revision af PIE-
virksomheder

- Certificering?
- Partnerrotation - Revisionsudvalg

- Godkendelse - Valg af revisor

Krav til tilsynet med revision
af PIE-virksomheder

Note 1: Certificeringsordningen er ikke bestemt af EU-forordninger eller direktiver, men er et rent dansk krav

Anm.: Figuren illustrerer etuddrag af de overordnede regler inden for revision af PIE-virksomheder.

Kilde: Egen illustration

= Omseetningen af finansielle virksomheder er baseret pa regnskabstal fraFinanstilsynet, mens omsatningen for de resterende
virksomheder er baseret pd PIE-virksomhedernes arsrapporter. For forsikringsselskaber bruges bruttopraemier som udtryk for
omsetning, for penge- ogrealkreditinstitutter bruges "netto rente- og gebyrindtaegter”, for Investeringsforeninger anvendes
“renter ogudbytter i alt” mens medlemsbidraget bruges for pensionskasser.
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Desaerlige krav til revision af PIE-virksomheder er beskreveti det fglgende afsnit. Sifremt de
enkelte medlemsstater har haft mulighed for at lempe eller stramme kravene, er EU forord-
ningen fgrstbeskrevet, efterfulgt af Danmarks implementering heraf. I kapitel 5 analyseres
det, i hvilket omfangreguleringen ggr det sveert for nye aktgrer at komme ind pd markedet el-
ler gar det sveert for eksisterende aktgrer at vokse.

2.4 Krav til PIE-revisorer

Revisorer har til opgave at gennemga virksomheders regnskaber for at sikre, at de er korrekte
ogioverensstemmelse med geeldendelovgivning ogregler. Revisionen af arsregnskaber skal
underskrives af en uathaengig godkendt revisor.” For PIE-virksomheder skal de underskri-
vende revisorer desuden vaere statsautoriserede.

Der er desuden krav til, at statsautoriserede revisorer har saerlige kompetencertil at revidere
finansielle virksomheder, hvilketindebarer, at revisorer skal vaere certificerede for at kunne
udfe@re revision af kreditinstitutter og/eller forsikringsselskaber. Derudover er der krav til, at
revisorikke mahave den samme kunde i mere end syv arad gangen, den sakaldte partnerro-
tations regel.

Revisorer skal certificeres, nar de udfgrer revision affinansielle PIE -virksomheder
Der er specifikti den danskelovgivning krav om, atrevisorerer certificeret forat kunne pa-
tegne arsrapporter for de finansielle PIE-virksomheder.” De danske krav til certificering blev
indfgrti 2014 i forleengelse af finanskrisen.

Det er saledes udelukkende statsautorisede revisorer, der er certificeretinden for revision af
penge- og realkreditinstitutter, der kan pategne arsrapporten for denne type virksomhed. Li-
geledes er det udelukkende statsautorisede revisorer, der er certificeret inden for revision af
forsikringsselskaber, der kan pategne arsrapporten for forsikringsselskaber. For revision af
gvrige PIE-virksomheder er der ikke krav om certificering.

For at kunne vare certificeretskal en revisorinden for de seneste 5 &r have:

- udfgrtrevisionimindst1.000 timerinden for finansielle virksomheder.

- udfgrtrevisioni mindst 750 timer (ud af de 1.000 timer) inden for revisionsydelser af den
pagaeldende type certificering (bank /forsikring) hos minimum 3 selskaber.

- Mindst50 pct. af timerne med revisionsydelser skal vaere udfgrt som underskrivende revi-
soreller som leder af et revisionsteam®, ogalle timer skal vaere udfgrt efter bestiet eksa-
men som statsautoriseretrevisor.

- Opfyldtkrav til efteruddannelse, herunder gennemfgrt mindst 60 timers efteruddannelse,
der er malrettet finansielle virksomhederinden for de sidste 3 ar.

Derudoverer der en reekke yderligere regler, fx at revisorinden for de seneste 5 ar ikke ma
have haft en sagved Revisornaevnet, der vurderes at have betydning for certificeringen og
ikke maveere palagt bestemte typer strafansvar.

23
Revisoren skal vaere godkendt af Erhvervsstyrelsen
24
Bekendtggrelse om Finanstilsynets certificering af statsautoriserede revisorer. Disse krav udspringer ikke af EU lovgivning.

25

En leder af et revisionsteam er i "Bekendtggrelse om Finanstilsynets certificeringaf statsautoriserede revisorer” defineret
som en statsautoriserede revisor, der udfgrer ledelsesfunktioner over for et revisionsteam i samarbejde med den underskri-
vende revisor
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Der var 50 revisorer, der opfyldte kravene for certificering af enten kreditinstitutter eller for-
sikringsselskaberi 2022. Af disse 50 revisorer havde 11 revisorer certificeringinden for
bade kreditinstitutter og forsikringsselskaber.

Revisorer ma ikke udfgre revision for den samme PIE-virksomhedi mere end syv ar
Ifglge EU-revisorforordningen kan de ledende revisionspartnere med ansvar for udfgrelse af
den lovpligtige revision hgjst udfgre revision af den reviderede PIE-virksomhed i syv &r.” Som
fglge af denne partnerrotationsordning kan de fgrstigen deltage i revisionen af den revide-
rede virksomhed tre ar efter, at de er stoppet med at udfgre revisionen - en sakaldt 3-arig cool
off-periode. | Danmark er der samtidigkrav til partnerrotation for store ikke-PIE-virksomhe-
der, jf. Revisorlovens § 25.”

Formalet med tvungen partnerrotation er overordnet set at styrke revisors uafthaengighed
overforden reviderede virksomhed, og dermed mindskerisikoen foratkvaliteten af revisor-
erklzeringen bliver negativt pavirket af de band, der ofte knyttes gennem et laengerevarende
samarbejde.

2.5 Krav til PIE-revisionsvirksomheder

Der er seerligekrav til revisionsvirksomheders revision af PIE-virksomheder. Disse krav inklu-
derer a) firmarotation, b) forbud mod at udfgre visse ikke-revisionsydelser til PIE-kunder
samtc) et loftoverlevering af tilladte ikke-revisionsydelser pa 70 pct. af revisionsomsaetning,

Der er Krav til, hvor mange ar en revisionsvirksomhed ma udfgre revision for den
samme PIE-virksomhed

Ifglge EU-revisorforordningens artikel 17 ma en revisionsvirksomhed som udgangspunktikke
udfgre revision for samme PIE-virksomhed i mere end 10 &r, den sdkaldte firmarotation. For-
maletmed tvungen firmarotation er at styrke revisors uafhaengighed ved fx at mindskerisi-
koen for, at en ny underskrivende revisor fra samme revisionsvirksomhed vil fgle sig forplig-
tet til at fglge de beslutninger, som den tidligere revisor har truffet” eller ved at mindske risi-
koen for, at revisorbliver pavirket af kundens personlighed, og derfor bliver for forstdende
over for kundens interesser.”

De enkelte medlemsstater har dog mulighed for béde at veelge mellem forskellige muligheder.
Medlemsstater kan saledes:

a. Fastsaette en maksimal varighed forlaengden af en revisionsvirksomheds revisionsopga-
ver foren PIE-virksomhed, der er mindre end 10 ar.

b.  Forleengerevisionens maksimale varighed fra 10 ar til 20 ar. Dette forudseetter, at PIE-
virksomheden efter de 10 ar gennemfgrer en udbudsprocedure.

26
De certificerede revisorer er ikke ngdvendigvis ansat i revisorbranchen.

27
De enkelte medlemsstater kan undtagelsesvis kraeve, at der er en kortere partnerrotationsperiode end syv ar. I Danmark geel-
der dogde syv ar.

8

Store virksomheder er defineret i revisorlovens § 25, stk. 2 som virksomheder, der i to pa hinanden fglgende regnskabsar
overstiger to eller flere af fglgende vurderingskriterier: a) En medarbejderstab pa 2.500 personer, b) en balancesum pa 5 mia.
kr. ogc) en nettoomszetning 5 mia. kr.

* EC_2011: Commission staff working paper “Impact assessment”. SEC (2011) 1384 final.
* Erhvervsstyrelsen (2022): Vejledning om uafhaengighedsbekendtggrelsen.
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c.  Forlaengerevisionens maksimale varighed fra 10 ar™ til 24 &r. Dette forudszetter, at der
efter de 10 &r™ er revisorer fra mere end én revisionsvirksomhed, der samtidig udfgrer
revision af PIE-virksomheden og fremlaegger en felles revisionspategning (feellesrevi-
sion).

d. Undtagelsesvistanmode myndighederne om at genudpege revisionsvirksomheden til
endnu en opgave pa hgjst 2 ar, efter den er blevet forlaenget, safremt der bade er gen-
nemfgrt udbudsprocedure (jf. punktb) og der er feelles revisionspategning (jf. punktc).

Efter afslutningen af den (evt. forleengede) maksimale varighed af opgaverne ma hverken revi-
soreneller revisionsfirmaet udfgrelovpligtigrevision for den samme PIE-virksomhed i den
efterfglgende periode pa fire ar, en sakaldt cooling-off periode.

Danmark har givet mulighed for, at revisionsvirksomhederne kan forlzenge revisionens maksi-
male varighed, jf. punkt b og c ovenfor.” Detindebzerer saledes, aten PIE-virksomhed som ud-
gangspunkt skal skifte revisionsvirksomhed efter 10 ar. Hvis PIE-virksomheden gennemfgrer
en ekstra udbudsproces kanrevisionsperioden forlaenges, saledes at der kan udfgres revision
for den samme PIE-virksomhed i optil 20 ar. Revisionsperioden for en revisionsvirksomhed
kan ogsa forlaenges i op til 24 ar, hvis der udfgres fzellesrevision, dvs. hvis der efter de 10 ar™
er revisorer fra mere end én revisionsvirksomhed, som samtidig udfgrer revision af PIE-virk-
somheden og fremlaegger en feelles revisionspategning.

Forbud mod at udfare visse ikke-revisionsydelser til PIE-kunder

EU-revisorforordningen specificerer en lang reekke ikke-revisionsydelser, somrevisionsvirk-
somheden ikke mé udfgre for PIE-virksomheden, hvis den samtidig udfgrer revision for denne
virksomhed.” Formalet med at forbyde disse ydelser er at sikre uafhaengigheden mellem revi-
sorog den reviderede virksomhed. De forbudte ikke-revisionsydelser skal fx mindske risikoen
for, at revisor kontrollerer sin egen radgivning (selvrevision), eller at revisoren repraesenterer
revisionskundeni juridiske tvister, der kan fgre til, at omverdenen ikke altid vil se revisors er-
klaeringer som uafhaengige (advokeringstrussel).

En del af disse forbudte ydelser kan de enkelte medlemslande dogalligevel vaelge attillade i
national regulering. Det drejer sig om vurderingsydelser samt en raekke skatteydelser relate-
ret til a) ydelse af skatteradgivning, b) udpegelse af offentlige tilskud og skatteincitamenter, c)
bistand i forbindelse med skattekontroller, d) beregning af direkte og indirekte skat og ud-
skudtskat oge) skatteradgivning om anvendelse af skatteradgivning. Det er dog en betingelse
for udfgrelsen af disse opgaver, at de ikke har indvirkning pa de reviderede regnskaber.

o Eller 20 &r, hvis PIE-virksomheden efter 10 ar har lavet udbud ogdermed allerede har forlenget revisionens maksimale
leengde med 10 ar.

= Eller 20 ar, hvis PIE-virksomheden efter 10 ar har lavet udbud ogdermed allerede har forleenget revisionens maksimale
leengde med 10 ar.

= Jf. Selskabslovens § 144 a, LEV-loven § 11 b og Erhvervsfondsloven § 69 a.

* Eller 20 ar, hvis PIE-virksomheden efter 10 &r har lavet udbud ogdermed allerede har forlaenget revisionens maksimale
leengde med 10 ar.

® EU-revisorforordningen, artikel 5. De forbudte ydelser er inkluderer a) visse skatteydelser, b) ydelser, der har indflydelse pa
den reviderede virksomheds ledelse eller beslutningstagning, c)bogfgring d) ydelser ifm. lgnninger, €) visse risikostyringsydel-
ser f) vurderingsydelser, fxvurderinger ifm. aktuarydelser og stgtte til retssager g) vissejuridiske ydelser, h) ydelser i forbin-
delse med den reviderede virksomheds interne revisionsfunktion i) visse ydelser i tilknytning til finansiering, kapitalstruktur og
kapitalallokering samt investeringsstrategi, ydelser til at fremme handel med aktier af den reviderede virksomhed samt k) ydel-
ser relateret til sggning, udvaelgelse ogkontrol af kandidater til stillinger, som kan pavirke udarbejdelsen af regnskab for lov-
pligtig revision.
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Danmark har med @endringen af revisorloveni 2016, der bl.a. udnytter optioner fra EU-revi-
sorforordningen, valgt at tillade, at PIE-revisionsvirksomheder ma udfgre vurderingsydelser
og de ovenfor naevnte skatteydelser for deres PIE revisionskunder®, dog med undtagelse af be-
regning af direkte og indirekte skat og udskudt skat.”

Loft overlevering aftilladte ikke-revisionsydelser pa 70 pct.

Der er ogsa begraensninger knyttet til de tilladte ikke-revisionsydelser. Der er saledes i EU-re-
visorforordningens artikel 4 satet loft over omsaetningen af de tilladte ikke-revisionsydelser,
som en revisionsvirksomhed ma udfgre for en PIE-revisionskunde. Lofteter pa 70 pct. af det
gennemsnitlige, arlige honorar, som revisionsvirksomheden fik forrevisionen de seneste 3 ar.
Reglen om loft pa ikke-revisionsydelser har til formal at sikre uathaengigheden mellem revisor
og den reviderede virksomhed ved fx at mindske risikoen for, atrevisor knytter sa teette band
med kunden gennem ikke-revisionsopgaver, at objektiviteten i revisionen tilsideseettes.

Ifglge EU-revisorforordningen kan et medlemsland vaelge, aten revisionsvirksomhed kan fri-
tages for 70-pct.-lofteti op til to ar. Den danske revisorlov har delvistindfgrt denne option. Sa-
ledes fremgar det afrevisorlovens § 24 b, at Erhvervsstyrelsen undtagelsesvist, efter en be-
grundet ansggning fra en revisionsvirksomhed, kan fritage en revisionsvirksomhed fra 70 pct.
begraensningen i op til ét ar.

Ikke-revisionsydelser, som er pakraevet efter dansklovgivningeller EU-lovgivning, teller ikke
med i 70-pct.-loftet. Det kunne fx vaere selskabsretlige erkleeringer ved kapitaltilgang- og af-
gang ogved fusioner.” Desuden geelder loftet pd 70 pct. kun, hvis revisionsvirksomheden ud-
farer ikke-revisionsydelseri tre pd hinanden fglgende ar. Dette bevirker, at loftet nulstilles,
hvis enrevisionsvirksomhed ikke levererikke-revisionsydelseri et enkelt ar. Denne regel
tradte i kraft fra 2020, baseret pa regnskabsarene 2017-2019. Dette er en konsekvens af, at
forordningen fik virkning for det fgrste regnskabsar, der startede efter d. 17.juni 2016.”

PIE-virksomheder skal have et revisionsudvalg

PIE-virksomheder skal have et revisionsudvalg. Det er bestemt i EU-revisordirektivetogim-
plementeret i revisorlovens § 31. Deterbl.a. revisionsudvalgets opgave at underrette besty-
relsen om resultatet af den lovpligtige revision, overvage virksomhedens interne kontrolsy-
stem, overvage den lovpligtige revision af arsregnskabet samtkontrollere revisors uafthaengig-
hed. Som en del af kontrollen med revisors uathangighed skal revisorudvalgetseerligt veere
opmaerksom p4, atrevisors levering af ydelser til PIE virksomheden lever op til forbuddet
mod at udfgre visse ikke-revisionsopgaver samttil 70-pct.-loftet over leveringaf de tilladte
ikke-revisionsydelser. Derudover er udvalgetansvarlig forindstilling af valg af revisor til be-
styrelsen.

Revisionsudvalget skal bestd af medlemmer fra virksomhedens bestyrelse, derikke samtidig
indgar i virksomhedens direktion. Medlemmerne af revisionsudvalget skal samletsethave re-
levante kompetencer inden for virksomhedens sektor, og mindst ét medlem skal have regn-
skabs- eller revisionsmaessige kvalifikationer.

36
Se afsnit 2.7. for en sammenligning med andre EU-lande.

37

Bekendtggrelse af lov om godkendte revisorer og revisionsvirksomheder (revisorloven), §24a. Det bemarkes ogs3, at ordly-
den af forordningens option af den tilladte skatteydelse "ydelse af skatterddgivning” er andret til "skatterddgivning om anven-
delse af skattelovgivningen”. Hermed tillades faktuelt baseret radgivning mens det fx ikke tillades at revisor radgiver om ag-
gressiv skatteplanleegning, som fx effekten af at etablere sigi andre lande for at undga skati DK.
* Kiertzner og Hoff 2017 _Ny revisorlovgivning 2016/2017 - De stgrste aendringer.

® Kiertzner og Hoff 2017 _Ny revisorlovgivning 2016/2017 - De stgrste sendringer
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Det har siden 2008 vaeretlovpligtigt for PIE-virksomheder at have et revisionsudvalg. | EU-
direktivetfra 2014 og EU-revisorforordningen fra 2014 blev kravene til revisionsudvalgets
opgaver skaerpet, og den geeldende revisorlov omfatter nu bl.a. et krav om, at revisorudvalget
skal veere ansvarlig for udvaelgelse ogindstilling af revisor(er) til bestyrelsen.

Det er Erhvervsstyrelsen og Finanstilsynet, der er ansvarlige for at fgre tilsyn med, at revisi-
onsudvalgene efterlever kravene.

Der er sarlige regler for, hvordan PIE-virksomhedervalger revisor

Denreviderede virksomhed skal udarbejde en udvalgelsesprocedure for valg af revisorer. Der
skal bl.a. laves etudbud, der tydeligt beskriver den reviderede virksomhed og som skal inde-
holde ikke-diskriminerende udvaelgelseskriterier, jf. Boks 2.3. P4 det grundlag skal revisions-
udvalget indstille to revisionsvirksomheder til bestyrelsen og angive sin praeference for én re-
visionsvirksomhed uden at veere pavirket af tredjemand. Indstillingen skal begrundes.

Boks 2.3

Udpegelse afrevisorer
og revisionsvirksomhe-
der

Denreviderede virksomhed skal udarbejde en udveaelgelsesprocedure, der skal opfylde fglgende
kriterier, jf. EU-revisorforordningens artikel 16:

a.  Denreviderede virksomhed ma opfordre enhver revisor/revisionsvirksomhed til atbyde
ind pa udfgrelsen af den lovpligtige revision.”

b.  Der skal udarbejdes udbudsmateriale til de pdgeeldende revisorer eller revisionsfirmaer.
Udbudsmaterialet skal tydeligt beskrive den reviderede virksomheds forretning og den
type lovpligtigrevision, der skal udfgres. Udbudsmaterialet skal indeholde gennemsigtige
ogikke-diskriminerende udvaelgelseskriterier, som den reviderede virksomhed skal bruge
til at evaluere revisorernes eller revisionsfirmaernes forslag.

c.  Denreviderede virksomhed er berettiget til at fastleegge proceduren og kan forhandle di-
rekte med interesserede bydendei forbindelse med proceduren.

d.  Eventuellelovgivningsmaessige kvalitetsstandarder skal fremga af udbudsmaterialet.

e. Denreviderede virksomhed vurderer de indkomne bud i overensstemmelse med de ud-
velgelseskriterier, der er fastsati udbudsmaterialet. Den reviderede virksomhed udarbej-
der en rapport om konklusionerne af udvaelgelsesproceduren, som skal valideres af revi-
sionsudvalget.

f. Den reviderede virksomhed skal pa anmodning kunne dokumentere, at udvaelgelsespro-
ceduren blev udfgrt pa en rimeligmade.

2.6 Tilsyn med revisorer og revisionsvirksomheder

Erhvervsstyrelsen er ansvarlig for tilsynet med revisionsvirksomheder og revisorer. Tilsynet
omfatter bl.a. kvalitetskontrol af revisionsvirksomheder, som har en forebyggende og vejle-
dende karakter og har fokus pa tiltag, der kan forbedre revisionen fremadrettet. Overordnet
kan der i kvalitetskontrollen sondres mellem, hvor ofte revisionsvirksomheden udtages til kva-
litetskontrol (kontrolhyppighed) samthvor mange revisioner/revisorerkleeringer, der udtages
til kontrol i den enkelte revisionsvirksomhed (kontrollens stikprgvestgrrelse). Ved kvalitets-
kontrollen kontrolleres det, at revisionsvirksomhederne og de beskaeftigede revisorer

40
Dog ikke hvis det kommer i konflikt med reglerne om firmarotation
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overholder revisorlovgivningen, herunder de sarlige krav til PIE-revisioner og PIE-revisions-
virksomheder.

De revisionsvirksomheder, der udfgrer revision af store PIE-virksomheder, skal kontrolleres
oftere end de revisionsvirksomheder, derikke har store PIE-kunder, jf. Tabel 2.1. Det betyder,
at deres interne kvalitetssystem samt gennemsigtighedsrapporter efterses oftere (eller mere
lgbende). Det gennemsnitlige antal revisorerklaeringer, der udtraekkes til kontrol over en seks-
arig periode, er dog den samme, hvad enten revisionsvirksomheden har en stor PIE-kunde eller
€j.

Tabel 2.1 Hgjest tilladte antal ar mellem kvalitetskontrol afrevisionsvirksomheder - Af-
hangig afrevisionsvirksomhedernes kundetype

PIE kunder Ikke-PIE kunder
OMXC25 og OMXC Large Cap! Arligt -
Store kunder 3ar 6ar
Mellemstore kunder 6ar 6ar
Sma kunder 6ar Baseret parisikoanalyse

Note 1: Stikprgvestgrrelsen for de revisionsvirksomheder, der revideres hvert tredje ar, er halvt si stor, som for de revisions-
virksomheder, der revideres hvert sjette ar.

Note 2: OMXC25 er de 25 stgrste selskaber pa Kgbenhavns Fondsbgrs, mens OMXC Large CAP er selskaber pa Kgbenhavns
Fondsbgrs, der har en markedsveerdi paover 1 mia. Euro.

Anm.: Det er EU-forordningen, der definerer kontrolhyppigheden af PIE-revisionsvirksomheder, mens EU-direktivet definerer
kontrolhyppigheden for gvrige revisionsvirksomheder. Dog er kontrolhyppigheden for revisionsvirksomheder, der reviderer
OMXC25 og OMXC Large Cap-kunder, en dansk regel.

Kilde: Egen tabel, baseret pd revisorforordningen, artikel 26, Bekendtgorelse om kvalitetskontrol af revisionsvirksomheder §4o0g§
26 samt Erhvervsstyrelsens “Retningslinjer for kvalitetskontrol af revisionsvirksomheder 2022".

Under tilsynet foretages bl.a. kvalitetskontrol af et antal revisorerkleeringer. Ifglge Erhvervs-
styrelsens retningslinjer for kvalitetskontrol af revisionsvirksomheder har gennemgangen af
revisorerklaeringsopgaver til formal atafdeekke, hvorvidt godkendte revisorer og medarbej-
dere anvender det beskrevne kvalitetsstyringssystem pa erklaeringsopgaver med sikkerhed,
hvorvidt planlaegningen og udfgrelsen af erkleeringsopgaven opfylder kraveneilovgivningen
og relevante standarder, og hvorvidt der er sammenhaeng mellem de arbejdspapirer, der er
udarbejdet pa erklaeringsopgaven ogrevisors erklering. * Ved den stikprgvevise gennemgang
af revisorerkleeringer for PIE-virksomheder, kontrolleres det desuden, om de szerlige krav til
revision af PIE-virksomheder overholdes, herunder krav om firmarotation, forbudte ikke-revi-
sionsydelser, 70-pct.-loft pa tilladte ikke-revisionsy delser samt revisorspecifikke krav til fx
uddannelse og certificering af finansielle virksomheder.

" Erhvervsstyrelsens retningslinjer for kvalitetskontrol 2022 s. 25-26.
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Alle revisorerklaeringer for de 100 stgrste danske virksomheder” kontrolleres inden for en pe-
riode pd 6 ar. © Forrevisionsvirksomhedens gvrige kunder foretages, for hver kvalitetskontrol,
en stikprgvekontrol af revisionsvirksomhedens revisorerkleringer. Stikprgvestgrrelsen af
disserevisorerkleeringer er proportional med antallet af revisorerklzeringer, som de enkelte
revisionsvirksomheder har afgivet.

For de PIE-revisionsvirksomheder, der er underlagt kvalitetskontrol hverttredje ar, er stik-
provestgrrelsen for kvalitetskontrollen halvt sa stor, som for de revisionsvirksomheder, der er
underlagt kvalitetskontrol hvertsjette ar. I PIE-revisionsvirksomheder, der er underlagt arlig
kvalitetskontrol, er det gennemsnitlige arlige antal stikprgver af revisorerklaeringer desuden
den samme, som for de PIE-revisionsvirksomheder, der revideres hvert tredje eller hvert
sjette ar.

Dissereglerindebeerer saledes, atder ikke er forskel pd andelen af revisorerklaeringer, deri
gennemsnitudtraekkes i revisionsvirksomheder med hhv. uden PIE-virksomheder over en 6-
arig periode. Tilsynet med revisionsvirksomheder inkluderer ogsa en vurdering af det interne
kvalitetsstyringssystem, somrevisionsvirksomhederne skal have forbl.a. at sikre uafthesengig-
hed. For PIE-revisionsvirksomheder fgres der ogsa tilsyn med det seneste ars gennemsigtig-
hedsrapport.

Kvalitetskontrollen af PIE-revisionsvirksomheder udfgres af kvalitetskontrollanter, der er an-
satiErhvervsstyrelsen, mens en del af kvalitetskontrollen af ikke-PIE-revisionsvirksomheder
pa Erhvervsstyrelsens vegne udfgres af godkendte kvalitetskontrollanter, som er praktise-
rende revisorer”. Kvalitetskontrollen gennemfgres dog efter de samme retningslinjer, uanset
om der er tale om kvalitetskontrol af PIE-revisionsvirksomheder eller ikke-PIE-revisionsvirk-
somheder.

Udover kontrollen med revisionsvirksomheder ogrevisorer fgrer hhv. Erhvervsstyrelsen og
Finanstilsynet” tilsyn med, at medlemmer af bestyrelse, direktion eller revisorudvalgi en PIE-
virksomhed overholder de geeldende regler, herunder regler om valg og afsaettelse af revi-
sor/revisionsvirksomhed, jf. afsnit 2.5."

2.7 Medlemslandenes implementering afoptioner i EU-forordningen

Alle 30 europaiskelande havde i november 2021 implementeret EU-revisordirektiveti natio-
nal lovgivning. Desuden var EU-revisorforordningen geeldende i alle lande. Der er forskel p§, i
hvor hgj grad landene har gjort brug af EU-revisorforordningens forskellige optioner, jf. Figur
2.4.

EU-minimumsdefinitionen af PIE-virksomheder erindfgrti 10 lande, herunder Danmark,
mens 20 lande har indfgrten udvidet national definition af PIE-virksomheder, jf. Figur 2.4. For

a2

Virksomheder, der i regi af kvalitetskontrollen er defineret som de 100 stgrste danske virksomheder. Virksomhederne er pla-
ceret pa top-100 listen ud frastgrrelsen pa virksomhedens omseetning samt antallet af ansatte. Listen omfatter ikke selskaber,
hvis primeere aktivitet er at besidde kapitalandele. Notat fra Erhvervsstyrelsen:100_stgrste danske virksomheder.pdf

a3
Sifremt virksomhederne er blandt de 100 stgrste virksomheder i hele perioden.

a4

En praktiserende revisor er en godkendt revisor, der selv laver revision. Kvalitetskontrollanten/revisoren skal have tilstraek-
kelig faglig uddannelse og relevant erfaring inden for revision og regnskabsafleeggelse ogi gvrigt opfylde kravene i bekendtgg-
relse om kvalitetskontrol af revisionsvirksomheder, §47. Det er desuden et krav, at kvalitetskontrollanterne er omfattet af revi-
sorlovens §24 vedr. revisors uafhangighed.
a5

Der henvises til Finanstilsynets virksomhedsregister for en fuld liste over de virksomheder, som Finanstilsynets har tilsyn
med.

46 Erhvervsstyrelsen_2022: Vejledning om revisionsudvalg_Erhvervsstyrelsen.dk
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disse 20 lande er der altsa flere virksomheder, der er omfattet af EU-revisorforordningen end
banker, realkreditinstitutter, forsikringsselskaber ogbgrsnoterede selskaber. I forhold til tidli-
gere har Danmark sendret definitionen af en PIE-virksomhed, sa den svarer til EU-forordnin-
gens minimumsdefinition, jf. Boks 2.1.

Figur 2.4 National implementering afEU-revisorforordningen for PIE-virksomheder

Antal lande

30
25 ——
DK DK

20 —— DK

DK
15 ——

DK DK

10 :H
5
0

\Y

B EU forordningens udgangspunkt Mere restriktive regler B Mindre restriktive regler

Note 1: Angivelse af DK viser, om Danmark har hhv. fulgt EU-forordningens udgangspunkt (rgd), har indfgrt mere restriktiveregler (bld) eller indfgrt mindre restriktive
regler (gra).

Note 2: EU-forordningen giver medlemslandene mulighed for at ggre brug af en reekke optioner. De optioner, der giver medlemslandene mulighed for at stille faerre krav til
revisionsvirksomhederne, kaldes for mindre restriktive regler, mens de medlemsoptioner, der stiller flere krav til revisionsvirksomhederne, kaldes for mere restriktive
regler.

Note 3: Alle 30 EU-lande har implementeret 70-pct.-loftet pa ikke-revisionsopgaver. Derudover er der i EU-forordningen mulighed for at et medlemsland kan valge, at en
revisionsvirksomhed kan fritages for 70-pct.-loftet i op til to ar. Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen kender ikke omfanget af denne medlemsoption for de enkelte med-
lemslande, men i Danmark er der givet mulighed for, at Erhvervsstyrelsen undtagelsesvist, efter en begrundet ansggning fra en revisionsvirksomhed, kan fritage en revisi-
onsvirksomhed fra 70- pct. begreensningen i op til ét ar.

Anm.: Partnerrotation indgdr ikkei denne oversigt, da Styrelsen ikke har indblik i hvordan de enkelte lande har implementeret dette. Det samme geelder for EU-landenes
implementering af tilsyn med revision af PIE-virksomheder samt af kravene til revisionsvirksomhedernes certificering af finansielle virksomheder.

Kilde: Egen illustration, baseret pd Accountancy Europe’s udgivelse fra 2021: “Implementation of the 2014 EU Audit Directive and Regulation in 30 European coun tries”
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EU-forordningens forbud mod ikke-revisionsydelser gaelderi 27 lande, mens Storbritannien”
Holland og Polen har skaerpetreglerne yderligere ved at fglge artikel 5, stk. 21 EU revisorfor-
ordningen, der tillader det enkelte land selv attilfgje ikke-revisionsydelser til forordningens
liste over forbudte ydelser, hvis de anser, at disse ydelser udggr en trussel mod uathaengighe-
den.

De enkelte lande har mulighed forat lave mindre restriktive regler for forbuddet mod ikke-
revisionsopgaver ved (alligevel) attillade nogle af de ikke-revisionsydelser, somderi ud-
gangspunktet er forbud imod. Derer 22 lande, der har gjort brug af mulighederne for alligevel
at tillade visse skatteydelser (der i udgangspunktet er forbud mod), mens 19 lande har gjort
brug af muligheden for alligevel attillade vurderingsydelser, jf. sgjle 3 0g4 i Figur 2.1. Dan-
mark er blandtde lande, der har indfgrt mindre restriktive regler end EU revisorforordnin-
gens udgangspunkt ved at ophaeve forbuddet mod visse ikke-revisionsopgaver, og dermed til-
lade at revisionsvirksomhederne kan udfgre bade valideringsydelser og visse skatteydelser
for de PIE-virksomheder, som delaverrevision for.*

Kravet om firmarotation efter 10 ar er implementeret i de flestelande, herunder i Danmark.
For de resterende fem lande er reglerne skeerpet, hvorved disselandes PIE-virksomheder skal
skifte revisionsvirksomhed hvertsyvende til niende ar.

Der er desuden medlemsstater, herunder Danmark, der har stillet faerre krav om firmarota-
tion og giver PIE-revisionsvirksomheder mulighed for at forleenge deres revision af PIE-virk-
somheden under visse restriktioner. Der er saledes 18lande, der giver PIE-virksomhederne
mulighed for at forleenge den periode, som de kan bruge samme revisionsvirksomhed, hvis
PIE-virksomheden pé ny sender revisioneniudbud efter 10 ar, mens 10 medlemsstater giver
PIE-virksomhederne mulighed for at forleenge rotationsperioden, hvis mindstto revisorer fra
forskellige revisionsvirksomheder underskriver revisorerklaeringen, den sékaldte fallesrevi-
sion

Overordnet set har Danmark implementeret optionerne i EU-forordningen pa en méade, som
gor, at der stilles relativt fa krav til revisionsvirksomhederne. Andre EU-lande, der stillerrela-
tivtfa krav omfatter de andre nordiske lande samt Graekenland, Cypern og Slovakiet, mens
lande som Holland, Tyskland, Italien, Bulgarien og Litauen har indfgrt mere restriktive regler.

47 Storbritannien indgar i undersggelsen fra Accountancy Europe, patrods af, at de tradte ud af EU d. 31. december 2020.

48 Storbritannien indgar i undersggelsen fra Accountancy Europe, patrods af, at de tradte ud af EU d. 31. december 2020.
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Koncentrationen pa markedet for revision af PIE

3.1 Sammenfatning

Markedet forrevision af PIE-virksomheder er internationalt set et koncentreret marked, som
er domineret af PwC, Deloitte, EY og KPMG (de sdkaldte 'Big Four’).

Det danske marked for revision af PIE-virksomheder er vaesentligt mere koncentreret end i de
gvrige EU-lande. Sdledes udfgrte de fire stgrste revisionsvirksomhederi EUrevision for 64
pct. af alle PIE-virksomhederi 2018, svarende til 92 pct. af den samlede omsatning af revisi-
onsydelser. | Danmark stod de fire stgrste danske revisionsvirksomheder for revision af 94
pct. af alle danske PIE-virksomhederi 2018, svarende til 99 pct. af den samlede omsatning.

Markedskoncentrationen pa det danske marked for revision af PIE-virksomheder har veeret
vedvarende hgji perioden 2017-2021. Et ofte anvendt mal for markedskoncentration er Her-
findahl-Hirschman-indekset (HHI).” HHI har ligget meget hgjt mellem 3.050 og 3.200 i perio-
den 2017-2021.”

PwC var den stgrste revisionsvirksomhed pa markedet for revision af PIE-virksomhederi
2021 og havde en markedsandel pa 44 pct. EY er den andenstgrste revisionsvirksomhed pa
dette marked med en markedsandel pd 27 pct., mens Deloitte er den tredjestgrste med en
markedsandel pa 20 pct. KPMG vandt i 2021 nogle store kunder og kom op pa en markedsan-
del pa 9 pct. i 2021. Mens de tre stgrste revisionsvirksomheder har markante markedsandele
inden for de fleste kundetyper, sd er KPMG sarligt store inden for forsikring,

Markedskoncentrationen er sarligt hgj pa visse markedssegmenter. Sdledes havde EY og PwC
12021 98 pct. af omsaetningen forrevision af barsnoterede investeringsforeninger. Der var
derfor en szerlig hgj koncentration pa dette segment med et HHI pa 4.900. Deloitte og PwC star
tilsvarende for 84 pct. af revisionsomsatningen fra penge- og realkreditinstitutter i 2021.
Dette segment havde et HHI pa 3.800. Det er ca. det dobbelte af det niveau for HHI, som i ud-
gangspunktet giver anledning til beteenkelighederifusionssager. Revisionsomsaetningen for
forsikringsselskaber er mere ligeligt fordeltblandt de fire stgrste revisionsvirksomheder.

Revision af segmentet "Andre bgrsnoterede selskaber” giver samlet setrevisionsvirksomhe-
derne den stgrste revisionsomsaetning. PwC udfgrerrevision for 60 pct. af disse selskaber,
mens EY og Deloitte hver har 19 pct. Dette segment havde et HHI pa 4.200.

. Herfindahl-Hirschman indekset (HHI) er et mal for virksomhedernes stgrrelse i forhold til deres branche, oger en indikator
for konkurrencen mellem disse virksomheder.

50
HHI kan variere mellem 0 og 10.000, hvor et HHI taet pd 0 indikerer, at der er rigtigmange virksomheder pa markedet, mens

et HHI pa 10.000 svarer til, at der kun er én virksomhed p& markedet. Generelt er der tale om et meget koncentreret marked,
nar HHI er stgrre end 2000.
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3.2 Markedskoncentrationen er hgjerei Danmarkend i EU

I dette og de fglgende kapitler ses der pa en raekke konkurrenceindikatorer, herunder mar-
kedskoncentration, kundemobilitet, adgangsbarrierer og ekspansionsbarrierer. Konkurrence-
indikatorerne giver hver iszr etbillede af, om konkurrencen pa markedet for revision af PIE-
virksomheder er velfungerende.

Koncentrationen af markedsandele kan have vaesentligbetydning for konkurrencesituationen
ien branche. Det afspejlerbl.a., at virksomheder med store markedsandele med stgrre sand-
synlighed har egentlig markedsmagt og dermed kan have et gkonomisk incitament til at pa-
virke priser og produktkvalitetmv. i en for kunderne negativ retning. Koncentrationen pa et
marked kan beregnes pa forskellige mader og giver mest mening for velafgreensede markeder.
Derfor skal resultaterne i dette afsnitleeses med detforbehold, at der ikkei en konkurrence-
retlig forstand er afgreensetegentlige markeder.

Markedet forrevision af PIE-virksomheder er internationalt set et koncentreret marked, som
er domineret af Big Four, nemlig PwC, Deloitte, EY og KPMG. [ EU udfgrte de fire stgrste revisi-
onsvirksomheder revision for 64 pct. af alle PIE-virksomhederi 2018, svarende til 92 pct. af
den samlede omszetning, jf. Figur 3.1(a).” Derudover er revisionsvirksomhederne BDO, Ma-
zars og Grant Thornton aktgrer inden for revision af PIE-virksomhederi EU.

Det danske marked for revision af PIE-virksomheder er noget mere koncentreret end i EU i
gennemsnit. Sdledes udfgrte de 4 stgrste danske revisionsvirksomhederi 2018 revision for 92
pct. af alle PIE-virksomheder, svarende til 99 pct. af den samlede omsaetning, jf. Figur 3.1(a).
Dermed er Danmark blandt de lande i EU, der har den stgrste markedskoncentration. Andre
EU-lande, der har tilsvarende hgj markedskoncentration, er Estland, Finland og Sverige.

I Danmark er markedet for revision af PIE-virksomheder koncentreret hovedsageligt pa de tre
revisionsvirksomheder, PwC, Deloitte og EY. I Danmark havde disse tre revisionsvirksomhe-
der en markedsandel pa ca. 90 pct., uanset om markedsandelen er baseret pa antallet af PIE
kunder eller pa revisionsomsaetningen fra PIE kunder, jf. Figur 3.1(b). Dette er betydeligt over
gennemsnittet i EU.

51

COM (2021):Rapport fraKommissionen til Europa-Parlamentet, Radet, Den Europziske Centralbank ogDet Europziske Ud-
valg for Systemiske Risici omudviklingen p& EU-markedet for lovpligtige revisionsydelser til virksomheder af interesse for of-
fentligheden.
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Figur 3.1 Markedskoncentrationen pa markedet for revision af PIE-virksomhederiDKogi EUi2018.

(a) Markedskoncentration for de fire stgrste PIE-revisionsvirk-
somheder (CR4)iDanmark ogi EU i 2018.
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Anm.: CR4 (Concentration Ratio 4) angiver markedskoncentrationen for de 4 stgr-
ste virksomheder pa markedet. Her er markedskoncentrationen angivet bade som
de fire stgrste revisionsvirksomheders andel af dereviderede PIE-virksomheder,
(CR4, antal) samt andelen af omszatningen frarevisionen af de 4 stgrste PIE-virk-
somheder (CR4, omsatning).

Kilde: COM (2021):Rapport fra Kommissionen til Europa-Parlamentet, Ridet, Den
Europziske Centralbank og Det Europeeiske Udvalg for Systemiske Risici om udvik-
lingen pa EU-markedet for lovpligtige revisionsydelser til virksomheder af interesse
for offentligheden.

(b) Markedskoncentration for de tre stgrste PIE-revisionsvirk-
somheder (CR3)iDanmark ogi EU i 2018.
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Anm.: CR3 (Concentration Ratio 3) angiver markedskoncentrationen for de 3 stgr-
ste virksomheder pa markedet. Her er markedskoncentrationen angivet bade som
de fire stgrste revisionsvirksomheders andel af dereviderede PIE-virksomheder
(CR3, antal) samt andelen af omsetningen frarevisionen af de 3 stgrste PIE-virk-
somheder (CR3, omsatning).

Kilde: COM (2021):Rapport fra Kommissionen til Europa-Parlamentet, Rddet, Den

Europaiske Centralbank og Det Europziske Udvalg for Systemiske Risici om udvik-
lingen pa EU-markedet for lovpligtige revisionsydelser til virksomheder af interesse
for offentligheden.

3.3 Hgj markedskoncentration

Koncentrationen pa markedet for revision af PIE-virksomheder har vaeret hgj i hele perioden
2017-2021, jf. Figur 3.2. Det geelder uanset hvilket mal for markedskoncentration, der bruges.
Herfindahl-Hirschman-indekset (HHI), der ofte benyttes til at opggre koncentrationen pa et
marked, ligger saledes hgjt pa ca. 3.200 i perioden 2017-2021,” mens markedsandele for de 3
stgrste revisionsvirksomheder (C3) ligger pa ca. 90 pct. i samme periode. Indsamling og be-
handling af data, herunder beregning af HHI, er beskrevet i Boks 3.1.

= Det lille fald i HHI i 2021 skyldes, at PwC, som er den stgrste aktgr pd markedet, har mistet markedsandele til primeert EY.
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Figur 3.2 Udvikling i markedskoncentrationen for revision af PIE -virksomheder, malt
som hhv. HHI, C3 og C4
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Anm.: C3 viser markedskoncentrationen for de 3 stgrste revisionsvirksomheder, opgjort hhv. somantal PIE revisionskunder og
omsatning frarevision af PIE kunder. Markedskoncentrationen vises pa venstre akse.

Anm.: C4 viser markedskoncentrationen for de 4 stgrste revisionsvirksomheder, opgjort hhv. somantal PIE revisionskunder og
omsaetning frarevision af PIE kunder. Markedskoncentrationen vises pa venstre akse.

Kilde: Egne beregninger, baseret pd data fra revisionsvirksomhedernes gennemsigtighedsrapporter

Boks 3.1
Dataindsamling og estima-
tion af koncentration

Data:

Opggrelsen af koncentration er baseret pa PIE-revisionsvirksomhedernes gennemsigtigheds-
rapporter, som selskaberne er forpligtet til at offentligggre en gang arligt. Konkret har styrel-
senindsamletdata om PIE-revisionsvirksomhedernes PIE-kunderi perioden 2017-2021. De
virksomheder, der minimum én gang i perioden 2017-2021 er angivet som PIE-virksomhed, er
inkludereti dataseettet. Styrelsen har anvendt gennemsigtighedsrapporter fra revisionshu-
sene PwC, Deloitte, EY, KPMG, BDO, Beierholm, RSM (tidligere Brandt), Grant Thornton og
Moore Stephens. Dataseettet er suppleret med Erhvervsstyrelsens opggrelse over PIE-virk-
somhederi 2021 samt oplysninger fra PIE-virksomhedernes arsrapporter. Datasaettet bestar
af 367 PIE-virksomheder. Danogle PIE-virksomheder er ophgrt, fusionereteller opstartet gen-
nem perioden, er der i et enkelt ar mellem 330 og 352 PIE-virksomhederi dataseettet.

Revisionsvirksomhedernes gennemsigtighedsrapporter afspejler deres regnskabsperiode.
Nogle revisionsvirksomheder har regnskabsar fra primo januar til ultimo december, mens an-
dre selskaber har en regnskabsperiode, der lgber over to ar. Eksempelvis kan en gennemsig-
tighedsrapport deekke over en periode fra primo juni 2020 til ultimo maj2021. Her angives
data fra gennemsigtighedsrapporterne i det ar, hvor regnskabsperioden startede.

I nogle tilfeelde er den samme PIE-virksomhed naevnti gennemsigtighedsrapporter fra flere
revisionsvirksomheder for samme ar. Dette kan fx ske, hvis PIE-virksomheden skifter revisi-
onsvirksomhedilgbet af aret. I disse tilfeelde er det den revisionsvirksomhed, der har under-
skrevet PIE-virksomhedens uafhaengige revisionserkleering det pagaeldende ar, der indgar i
datasaettet.
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Gennemsigtighedsrapporterne angiver revisionsvirksomhedernes samlede omsaetning til revi-
sion af PIE-virksomheder. Ud fra dette kanrevisionsvirksomhedernes markedsandele pa mar-
kedet for revision af PIE-virksomheder beregnes direkte i perioden2017-2021.

Estimation afmarkedsandele pa forskellige segmenter:

Gennemsigtighedsrapporterne angiver, hvilke PIE-kunder revisionsselskaberne udfgrer revi-
sion foride enkelte ar. Derved kan revisionsvirksomhedernes markedsandelene, maltved an-
tal virksomheder, beregnes. PIE-virksomhederne kan inddeles efter type, og derved kan mar-
kedsandelene (malt pa antal PIE-virksomheder) beregnes for hhv. banker og realkreditinsti-
tutter, forsikringsselskaber, bgrsnoterede investeringsforeninger samtandre bgrsnoterede
virksomheder.

Det er ikke muligtmed de tilgeengelige data at beregne revisionsvirksomhedernes omsat-
ningsbaserede markedsandele for de forskellige segmenter direkte. Derfor estimeres disse. En
proxy for revisionsvirksomhedernes andele af omsaetningen for revision af PIE-virksomheder
estimeres ved at antage, at omkostningerne til revision for hver PIE-virksomhed er en vok-
sende (loglinezer) funktion af deres samlede omsaetning. Sammenhaengen mellem PIE-virk-
somhedernes omseetning og deres omkostninger til revision er estimeretved en regression af
revisionsudgifter som funktion af omsaetning for 15 PIE-virksomheder af varierende stgrrelse.
* Revisionsudgifterne er fundet ved opslagi PIE-virksomhedernes arsrapporter. Regressionen
finder fglgende sammenhang mellem PIE-virksomhedernes omsatning og deres udgifter til
revision af PIE-virksomheder:

Ligning 1: log(revisionsudgift) = —0,14 + 0,70 - log(omsatning)

Denne sammenhang peger p3, at udgifterne til revision stiger med 0,7 pct. nar PIE-virksomheders
omsatning gges med 1 pct. Regressionen bruges til at estimere PIE-virksomhedernes udgifter til
revision ud fra deres omsaetning. Davi kender den samlede revisionsomseetning for hver revisi-
onsvirksomhed, er de estimerede revisionsudgifter for hver revisionsvirksomhed skaleret op, sa
summen af PIE-virksomhedernes estimerede revisionsudgifter, der bruges pa revision af en spe-
cifik revisionsvirksomhed, stemmer overens med den faktiske revisionsudgift for denne revisi-
onsvirksomhed.
Rs

Ligning 2: KR; = SErl ER;s,

hvor KR; er den korrigerede revisionsudgift for PIE-virksomhed i, R, er den samlede revisions-
omsatning for revisionsvirksomhed s og ER; ; er den estimerede revisionsudgift for PIE-virksom-
hed i, der bruges til revision af revisionsvirksomhed s. Saledes korrigeres bade for, at PIE-virk-
somhedernes revisionsudgifter atheenger af PIE-virksomhedernes omsaetning (ligning 1), mens
det samtidig sikres, atden faktiske revisionsomsaetning for hvertrevisionsvirksomhed er korrekt
(ligning 2). Derved er revisionsvirksomhedernes markedsandele estimeret for kundetyperne

"Penge- og realkreditinstitutter”, "Forsikringsselskaber”, "Bgrsnoterede investeringsforeninger”
samt”@vrige bgrsnoterede selskaber”.

Omsztningsdata for de finansielle virksomheder er baseret pa regnskabstal fra Finanstilsynet
For de resterende virksomheder er omsatningstal baseret pa selskabernes arsrapporter. Som ud-
gangspunkt er omsaetningstal fra2017 benyttet. Sdfremt der ikke har veeret tilgeengelige data for
2017 er der benyttet omsaetningstal for 2018 eller senere ar. Der bruges forskellige mal for om-
seetningen af PIE-virksomheder, athaengigt af virksomhedstypen. For forsikringsselskaber bruges
bruttopreemier som udtryk for omsaetning, for penge- og realkreditinstitutter bruges "netto rente-
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Ifolge FSR er PIE-virksomhedernes udgifter til revision, som andel af PIE-virksomhedens omseatning, hgjere for PIE-virksomheder,
der er omfattet af certificeringsordningen. Den estimerede omsetning er ikke korrigeret for denne forskel.
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og gebyrindtaegter”, for Investeringsforeninger anvendes "renter og udbytter i alt”, mens med-
lemsbidragetbruges for pensionskasser.

Beregning af HHI:

Som mal for markedskoncentration bruges bl.a. Herfindahl-Hirschman-indekset (HHI). In-
dekset beregnes pa fglgende made:

Ligning 3: HHI = YT, s}

Hvors; angiver virksomhedi's markedsandel (i pct.), og n er antallet af virksomheder pd mar-
kedet. HHI kan variere mellem 0 og 10.000, hvor 0 indikerer perfekt konkurrence, og 10.000
indikerer monopol. Indekset vil stige i veerdi, jo mere "skaevt” markedet er fordelt og jo feerre
aktgrer, der er pa markedet.

Ifglge EU-Kommissionens retningslinjer for horisontale fusioner™ kan HHI pa de(t) relevante
marked(er) give en indikation p3, hvor sandsynligt det er, at en fusion giver anledning til kon-
kurrenceproblemer:

HHI under 1.000: Deterusandsynligt, aten fusion giver anledning til konkurrenceproblemer.

HHI mellem 1.0000g 2.000: Hvis zendringen i HHI som fglge af fusionen er under 250, er det
usandsynligt, at fusionenvil give anledning til konkurrenceproblemer, med mindre der er seer-
lige omsteendigheder ved fusionen.

HHI over 2.000: Hvisaendringeni HHI som fglge af fusionen er under 150, er det usandsyn-
ligt, at fusionen vil give anledning til konkurrenceproblemer, med mindre der er seerlige om-
steendigheder ved fusionen.

Udviklingen i HHI pd markedet for revision af penge- og realkreditinstitutter, forsikringssel-
skaber, bgrsnoterede investeringsforeninger og andre bgrsnoterede selskaber viser overord-
net set et vedvarende hgjt HHI i perioden 2017-2021, dog med etlille fald i HHIi 2021, jf. Fi-
gur 3.3.

Revision af bgrsnoterede investeringsforeninger er koncentreret oghavde et HHI pa ca.
4.6001i perioden 2017-2019.1 2020 steg koncentrationen markant til et HHI pa ca. 5.900, som
folge af at EY vandt markedsandele fra szerligt Deloitte. 1 2021 faldt koncentrationen dogigen
til 5.200, hvilket skyldes at PwC vandt revisionen af nogle store investeringsforeninger, som
tidligere var revideret af hhv. Deloitte og EY.

Koncentrationen inden forrevision af penge- og realkreditinstitutter1a pa et ekstraordi-
naert hgjt niveau med et HHI pa ca. 5.5001i drene 2017-2019. Detskal ses i lysetafat Deloitte
havde en estimeret markedsandel pa ca. 70 pct. i denne periode. Herefter faldt koncentratio-
nen ogi2021 var HHI pa 4.000. Dette fald er drevet af, at bade Jyske Bank og Nykredit Bank
skiftede fra Deloitte til EY. I 2021 havde EY en markedsandel pa 50 pct., mens Deloitte havde
en markedsandel pa 37 pct.

Koncentrationen for revision af forsikringsselskaber er faldetovertid fra et HHI pa ca. 3.600
12017 tilet HHI pa 2.5001i 2021. Faldet fra 2020 til 2021 skyldes szerligt, at Top Danmark har

54
Den Europaiske Unions Tidende (2004): Retningslinjer for vurdering af horisontale fusioner efter Radets forordningom kon-
trol med fusioner og virksomhedsovertagelser. 2004/C 31/03
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skiftetrevisionsvirksomhed fraEY til KPMG. I 2021 var der hermed fire aktgrer pa markedet
for revision af forsikringsselskaber med markedsandele pd mellem 21 og 29 pct.

Det stgrste segment er andre bgrsnoterede selskaber. HHI for dette segment 14 pa ca. 4.400
i perioden 2017-2020. Dethgje HHI afspejler, at PwC havde over halvdelen af markedet for
stgrre selskaber, som fx Solar, Aarsleff og TDC, skiftede revisionsvirksomhed fra PwCtil Delo-
itte.

Figur 3.3 Udviklingen i HHI pa markedetfor revision af penge - og realkreditinstitutter, forsikringsselskaber, bgrsno-
terede investeringsforeninger og andrebgrsnoterede selskaber
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Anm.: Den estimerede markedskoncentration for det samlede marked for revision af PIE-virksomheder er lavere end den vardi, somrevisionsvirksomhederne har opgi-
veti gennemsigtighedsrapporterne. Siledes er den estimerede verdi af HHI pa det samlede marked for revision af PIE-virksomheder pa ca. 3.400, mens den HHI, der er
baseret pa revisionsvirksomhedernes rapporterede vaerdi for revision af PIE-virksomheder, er pa ca. 3.100. Der er dog samme tendens i udviklingen i HHI over tid for hhv.
den estimerede ogden rapporterede vaerdi.

Anm.: Det er ikke vurderet, om de enkelte kundetyper i en konkurrenceretlig forstand udggr selvsteendige markeder. Beregningen af ko ncentrationsindeks skal séledes
ses somen indikator for konkurrencen mellem revisionsvirksomhederne inden for de enkelte kundetyper.

Kilde: Egne beregninger, baseret pd data fra revisionsvirksomhedernes gennemsigtighedsrapporter samt darsrapporter fra PIE -virksomheder.

3.4 Revisionsvirksomheder er specialiseret inden for forskellige typerPIE -kunder

PwC er den revisionsvirksomhed, der reviderer flest PIE-virksomheder. De foretog saledes re-
vision for ca. 1/3 af alle PIE-virksomhederi 2021, jf. Figur 3.4. EY og Deloitte havde hhv. 29
pct. og 25 pct. af det samlede antal PIE-virksomheder. KPMG er med 5 pct. af det samlede antal
PIE-virksomheder den fjerdestgrste revisionsvirksomhed inden for revision af PIE, mens BD O,
Beierholm, RSM og Grant Thornton samletreviderer de resterende 7 pct. af det samlede antal
PIE-virksomheder, svarende til 23 PIE-virksomheder.

Markedsandele baseret pa antallet af kunder giver dog ikke ngdvendigvis etretvisende billede
af koncentrationen pa markedet. Det skyldes, atnogle aktgrer har meget store kunder, mens
de resterende aktgrer har mange smakunder.



SIDE 33

KONKURRENCEN PA MARKEDET FOR REVISION AF PIE-VIRKSOMHEDER

PwC foretog revision for 44 pct. af PIE-virksomhedernei 2021, ndr markedet baseres pa om-

saetning. Markedsandelen er dermed markant hgjere, end nar koncentrationen males pa antal
PIE-kunder (hvorandelen som navntvar pa 34 pct.). Detafspejler, at PwC har relativt mange
store PIE-virksomheder sammenlignet med de gvrige revisionsvirksomheder.

EY og Deloitte har hhv. 27 pct. og 20 pct. af den totale omsaetning pa markedet for revision af
PIE-virksomheder, mens KPMG har 9 pct. af den samlede omsaetning. KPMG’s omsaetning fra
revision af PIE-virksomheder er dermed noget stgrre, end hvis der males pa antal selskaber,
hvilketskyldes at KPMG’s kunder er relativt store. KPM G lavede i 2021 bl.a. revision for Codan
og Top Danmark.

BDO, Beierholm, RSM og GT reviderer primaertrelativt sma virksomheder. De star samlet for
mindre end 1 pct. af den samlede omsatning pd markedet for revision af PIE-virksomheder,
men for ca. 7 pct. af kunderne. Beierholm laver revision af PIE-virksomheder for en reekke sma
banker, RSM laverrevision for tre forsikringsselskaber, mens BDO, Beierholm og Grant Thorn-
ton reviderer en raekke andre smébgrsnoterede virksomheder.

Figur 3.4 Markedsandele for revision af PIE-virksomhederi2021
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Anm.: De rgde sgjler viser revisionsvirksomhedernes markedsandelene, opgjort som deres omszatning ved revision af PIE -virk-
somheder, mens debld sgjler viser markedsandelene, opgjort ud frarevisionsvirksomhedernes antal af PIE kunder

Kilde: Egne beregninger, baseret pd data fra revisionsvirksomhedernes gennemsigtighedsrapporter samt drsrapporter fra PIE-virk-
somheder

Hvis der ses pa snaevrere markedssegmenter, gges koncentrationen markant, hvilket skyldes,
at de forskellige store revisionshuse har forskellige styrkepositioner. Saledes havde Deloitte
og PwC alene 87 pct. af revisionsomsaetningen fra penge- og realkreditinstitutter i 2021, mens
EY og PwC havde 97 pct. af omsatningen forrevision af bgrsnoterede investeringsforeninger,
jf. Figur 3.5.

Markedsandelene er mere lige fordeltinden for revision af forsikringsselskaber, hvor KPMG,
PwC, EY og Deloitte havde hhv. 29 pct., 27 pct., 23 pct. og 21 pct. af omsee tningen fra revision i
2021. Inden forrevision af andre bgrsnoterede selskaberhavde PwC 54 pct. af omsaetningen i
2021, EY og Deloitte havde hhv. 25 0g 18 pct. af omsaetningen og KPMG, Beierholm, BDO og GT
stod for de resterende 3 pct. af revisionsomsatningen.
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Figur 3.5 Estimerede markedsandele for markedetfor revision af PIE -virksomheder i
2021, fordelt pa kundetype
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Anm.: Omsetningen fra revision af PIE kendes ikke for alle PIE-virksomheder. Omsatningen for revision af PIE er derfor esti-

meret ud fra en regressionsanalyse, der er baseret pd en reekke PIE-virksomhedernes kendte revisionsudgifter og deres omseet-
ning, jf. boks 3.1

Anm.: Tallene under hver sgjle angiver den estimerede omsetning frarevision af PIE-virksomheder i mio. kr.

Kilde: Egne beregninger, baseret pd data fra revisionsvirksomhedernes gennemsigtighedsrapporter samt drsrapporter fra PIE -virk-
somheder
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Kapitel 4
Dynamikken pa markedet for revision af PIE-virk-
somheder

4.1 Sammenfatning

Markedet for revision af PIE-virksomheder er koncentreret omKkringtre store revisionsvirk-
somheder. Pa koncentrerede markeder er der risiko for, atde aktgrer, der er pd markedet ud-
nytter deres markedsmagtved at tage hgjere priser eller ved at levere ringere kvalitet. Pa et
koncentreret marked kan virksomhedernes markedsmagt deempes, hvis deter let for nye ak-
tgrer at komme ind pa markedet, og hvis kunderne let kan skifte mellem de udbydere, som al-
lerede er pa markedet.

Kundemobiliteten pd markedet forrevision af PIE-virksomheder var relativtlav fra 2018 til
2020. Saledes skiftede ca. 6 pct. af alle PIE-virksomheder arligt til en anden revisionsvirksom-
hed i perioden fra 2018 til 2020. Det svarer til, at en PIE-virksomhed i gennemsnit skifter revi-
sionsvirksomhed hvert syttende ar. Hvis mobiliteten opggres i forhold til omsaetning var den
arlige mobilitet pa cirka 4 pct. Denlave mobilitet skal dogbl.a. sesilysetafydelsernes karak-
ter, herunder at revision kan have karakter af et tillidsgode.

12021 steg mobiliteten markant som fglge af virksomhedsrotationsordningen, der reeltset
forsttradte i krafti 2021 pga. overgangsordninger. Saledes skiftede ca. hver femte PIE virk-
somhed, svarende til ca. 24 pct. af PIE-virksomhedernes samlede udgifter til revision, revisi-
onsvirksomhed. Fremover forventes en stgrre mobilitetend i perioden 2018-2020, men en
mindre mobilitetend i 2021. Den stgrre mobilitetift. perioden 2018-2020 skyldes bade, at
PIE-virksomhederne skal sende deres revisioni udbud efter maksimalt 10 ar, samtat de skal
skifte revisionsvirksomhed efter maksimalt 20 ar. Den ggede mobilitetbidrager isoleretset til
at styrke konkurrencen ved at sikre, at priser oglgsninger pa udfgrelsen af revisionen lgbende
markedstestes. Samtidigvil delgbende udbud antageligt forbedre betingelserne for at an-
dre/nye aktgrer kan komme ind pa markedet.

De tvungne udbudsrunder efter 10 ar indebeerer, at en PIE-virksomhed kan fortsaette med den
hidtidige revisor, hvis denne giver det bedste bud. Dermed sikres at alle aktgrer kan byde ind
pa opgaven. Det tvungne skift efter maksimalt 20 ar vil omvendt, som markedetserudi dag,
medfgre, at de 3-4 revisionsvirksomheder, der reelt kan lave et bud, der opfattes som attrak-
tivtaf de iseer stgrre PIE-virksomheder, bliver reducerettil 2-3 revisionsvirksomheder. Det
reducerede konkurrencefeltkanisoleretset medfgre, at revisionsvirksomhedernes incitament
til at byde ind med en god pris pa revisionsopgaven, bliver reduceret. Detkan muligvis saerligt
veere en risiko inden for delsegmenter, hvor koncentrationen er hgj.

Detre stgrste PIE-revisionsvirksomheder konkurrererindbyrdes om revision af PIE-virksom-
heder og er kun i begraenset omfang udsat for et konkurrencepres fra mindre aktgrer. Sdledes
fastholdtde tre stgrsterevisionsvirksomheder omkring 91 pct. af den estimerede revisions-
omseatning fra de PIE-virksomheder, der skiftede fra et af tre stgrste revisionsvirksomheder i
2018-2020.

Andelen af den revisionsomsaetning, der skiftede fra et af de tre stgrste selskabertil et af de
mindre revisionsvirksomheder, stegfra9 pct. i perioden 2017-2020 til 18 pct.i2021. Dette er
drevet af, at KPMGi 2021 overtog revisionen af Top Danmark.
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Fra 2017 til 2021 har der veeret 96 skift mellem de tre stgrsterevisionshuse. EY og PwC har i
denne periode haft en nettotilgang af kunder fra de andre top 3 selskaber, mens Deloitte netto
har mistet PIE kunder. Det er seerligtveeretinden forrevision af kreditinstitutter samt forsik-
ringsselskaber, hvor EY og PwC har vundet kunder fra Deloitte.

4.2 Kundemobilitet

Kundemobiliteten pa et marked er et udtryk for, hvor ofte kunderne skifterleverandgr. Over-
ordnet er en hgjkundemobiliteten indikator for sund konkurrence, da det bl.a. afspejler, at
kunderne er aktive og er i stand til at navigere i markedet. En hgj kundemobilitet medfgrer, at
virksomhederne far et stgrre incitamenttil at tilbyde bedre, billigere eller mere innovative
produkter og services.”

Der er karakteristika ved revision, som kan deempe mobiliteten. Fx vil det ofte tage tid og
kraeve ekstra resurser, nar en virksomhed skal skifte revisionsvirksomhed. Dertil kommer, at
et laengerevarende samarbejde kan give en vis tryghed for den reviderede virksomhed. Det
kan skyldes, atrevisori perioden har udfgrt revisionen med den professionelle skepsis, inte-
gritet, objektivitet, fortrolighed mm, som ma forventes af en revisor, mens detkan vare sveert
at vurdere den kvalitet, som andre kan ventes at levere. Desuden ma PIE-virksomheden give
revisoradgang til fortrolige oplysninger. Hvis de naturlige omkostninger ved at skifte er hgje,
kan det saledes vere hensigtsmaessigt at mobiliteten ikke er hgj, ogsa selv om det kan be-
greense konkurrencen.

Kundemobiliteten pa markedet for revision af PIE-virksomheder var relativt begraenset fra
2018 til 2020, jf. Figur 4.1. Sdledes skiftede ca. 6 pct. af alle PIE-virksomheder, svarende til ca.
4 pct. af den samlede omseetning frarevision af PIE, arligt til en anden revisionsvirksomhed i
denne periode. Detsvarer til, at en PIE-virksomhed i gennemsnit skifter revisionsvirksomhed
hvert syttende ar. Den begraensede kundemobilitet kan bl.a. vaere et udtryk for, at PIE-virk-
somhederne har hgje skifteomkostninger.

12021 steg mobiliteten markant. Séledes skiftede 67 ud af de 327 PIE-virksomheder revisi-
onsvirksomhedi 2021, svarende il ca. hver femte. Den primeere grund til den store stigningi
mobiliteteni 2021 er, at virksomhedsrotationsordningen fgrst for alvortradte i kraft i 2021
pga. overgangsordninger. Sdledes kan de revisionsvirksomheder, der har udfgrt revision af
samme PIE-virksomhed i mere end 20 ar ved ordningens ikrafttraeden d. 16. juni 2016, revi-
dere denne PIE-virksomheds regnskab til ogmed 2020 revisionen. Disse PIE-virksomheder
skal dermed have revideret deres regnskab af en ny revisionsvirksomhedi 2021.

2004/C 31/03
Lav mobilitet kan ogsa findes pa velfungerende markeder med homogene produkter.
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Figur 4.1 Udviklingen i mobilitetsrate fra2018-2021
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Anm.: Den rgdelinje viser mobilitetsraten, baseret pa antal PIE kunder. Den er beregnet som de antal PIE-virksomheder, der
skifter selskab i et ar, ud af det samlede antal PIE-virksomheder i det pdgeldende ar.Den bla linje viser mobilitetsraten, baseret
pa revisionsomsaetningen fra PIE kunder. Den er beregnet som den estimerede omsatning frarevision af de PIE kunder, der
skifter revisionsvirksomhed, ud af den samlede omsetning frarevision af PIE kunder.

Anm.2: Mobilitetsraten er baseret pa, hvor mange PIE-virksomheder, der skiftede revisionsselskab et givent ar i forhold til aret
fgr. Mobilitetsraten for 2018 er fx beregnet som andelen af PIE-virksomheder, der skiftede revisionsvirksomhed fra 2017-2018.

Kilde: Egne beregninger, baseret pd data fra revisionsvirksomhedernes gennemsigtighedsrapporter samt drsrapporter fra PIE-virk-
somheder. Beregningen af mobiliteten er beskrevet naermere i Boks 4.1.

Den hgje mobilitetsratei 2021 er saledes et udtryk for, at overgangsreglen i virksomhedsrota-
tionsordningen har medfgrt, at mange PIE-virksomheder er tvunget til at finde en ny revisi-
onsvirksomhed, der reviderer regnskabet for 2021. Det forventes derfor, at mobiliteten vil
faldeigen.

Kravet om udbud senestefter 10 ar og tvungen rotation efter 20 ar vil dog gge mobiliteten
fremover sammenlignet med arene frem til 2021. Sdledes vil kravet om, atder skal skiftes re-
visionsvirksomhed mindsthvert 20 ar, i sig selv medfare en gennemsnitligmobilitet pa 5 pct.
* Derudover kommer, at PIE-virksomheden skal sende revisioneni udbud efter 10 ar med
samme revisionsvirksomhed, hvilket kan fgre til yderligere mobilitet. Dertil kommer de skift,
som er uafhaengige af de nye krav om tvungen firmarotation.

De tvungne udbudsrunder efter 10 ar indebeerer, at en PIE-virksomhed kan fortsaette med den
hidtidige revisor, hvis denne giver det bedste bud. Dermed sikres at alle aktgrer kan byde ind
pa opgaven. Det tvungne skift efter maksimalt 20 ar vil omvendt, som markedetserudi dag,
medfgre, at de 3-4 revisionsvirksomheder, der reelt kan lave et bud, der opfattes som attrak-
tivtaf de iseer stgrre PIE-virksomheder, bliver reducerettil 2-3 revisionsvirksomheder. Det

56
Da der har vaeret en stor udskiftning i mobilitetsraten i 2021 betyder det, at der i den efterfplgende 19-arige periode fra2022-
2040, som minimum vil veere en gennemsnitlig mobilitetsrate pa (100-24) /19 =4 pct.
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reducerede konkurrencefeltkanisoleretset medfare, at revisionsvirksomhedernes incitament
til at byde ind med en god pris pa revisionsopgaven, bliver reduceret. Detkan muligvis saerligt
vere en risiko inden for delsegmenter, hvor koncentrationen er hgj.

Boks 4.1
Kundemobilitet

Kundemobiliteten er i denne analyse defineret som a) det antal PIE-virksomheder, der skifter
revisionsvirksomhed, somandel af det samlede antal PIE-virksomheder det pagaeldende ar og
b) Den estimerede revisionsomsaetning fra det antal selskaber, der skifter selskab, som andel
af den samlede revisionsomsaetning fra PIE-virksomheder. Metoden til at estimere revisions-
omsatningen for de enkelte selskaber er beskreveti Boks 3.1.

[ et ar, hvorder vaelges en ny revisionsvirksomhed, kan der vaere flere revisionsvirksomheder,
der er en del af revisionen. Foratundga tvivlstilfeelde er et ”skifte” i analysen betegnet som
det ar, hvoren revisor fra en ny revisionsvirksomhed satter underskriften pa PIE-virksomhe-
dens uafhaengige revisionserklering. Hvis en revisionsvirksomhed fx har pdbegyndt revisio-
nen af en ny PIE kundei 2020, men fgrsthar sat underskriften pa PIE-virksomhedens uaf-
haengige revisionserklaeringi 2021, sd er der i denne analyse sketet skiftei 2021.

Mobiliteten varierer, afhaengig af hvilke typer af PIE-virksomheder der ses pa. Forsikringssel-
skaber samt penge- og realkreditselskaber var blandt de selskabstyper, der skiftede mesti pe-
rioden fra 2018-2020, hvor virksomhedsrotationsordningen endnu ikke var tradt i kraft, jf. Fi-
gur 4.2. Sdledes var det ca. 7 pct. af den samlede omsaetning fra forsikringsselskaber og penge-
og realkreditinstitutter, der arligtskiftede revisionsvirksomhed i denne periode. Omvendtvar
der i perioden 2018-2020 en seerligtlav mobilitet blandt stgrre bgrsnoterede virksomheder.
Saledes var det kun ca. 2 pct. af den samlede omsaetning fraandre bgrsnoterede PIE-virksom-
heder, der arligt skiftede revisionsvirksomhed i perioden 2018-2020.




SIDE 39 KONKURRENCEN PA MARKEDET FOR REVISION AF PIE-VIRKSOMHEDER

Figur 4.2 Gennemsnitlig arlig mobilitetsrate, fordelt pa kundetypei2018-2020
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Anm.: De rgde sgjler viser mobilitetsraten, baseret pa antal PIE kunder. De er beregnet somdet antal PIE-virksomheder, der
skifter selskab i et dr, ud af det samlede antal PIE-virksomheder i det pdgeldende ar. De bla sgjler viser mobilitetsraten, baseret
pa revisionsomsaetningen fra PIE kunder. De er beregnet som den estimerede omsetning frarevision af de PIE kunder, der skif-
ter revisionsvirksomhed, ud af den samlede omsaetning fra revision af PIE kunder.

Kilde: Egne beregninger, baseret pd data fra revisionsvirksomhedernes gennemsigtighedsrapporter samt drsrapporter fra PIE -virk-
somheder

12021, hvorvirksomhedsrotationsordningen ggede PIE-virksomhedernes mobilitet, skiftede
ca. 20 pct. af alle virksomheder revisionsvirksomhed. Kreditinstitutter samtbgrsnoterede in-
vesteringsforeninger var blandt de selskabstyper, der havde den hgjeste mobilitetsratei 2021.
Inden for alle typer af PIE-virksomheder var mobilitetsrateni 2021 hgjere, nar den opggres
efter PIE-virksomheders omsztning end efter antallet af PIE-virksomheder. Detvar saledes i
hgjere grad relativtstore PIE-virksomheder, der skiftede revisionsvirksomhed.
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Figur 4.3 Gennemsnitlig arlig mobilitetsrate, fordelt pa kundetypei2021
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Anm.: De rgde sgjler viser mobilitetsraten, baseret pa antal PIE kunder. De er beregnet somde antal PIE-virksomheder, der
skifter selskab i 2021, ud af det samlede antal PIE-virksomheder i 2021. De bld sgjler viser mobilitetsraten, baseret pa revisions-
omsztningen fra PIE kunder. De er beregnet som de estimerede omsaetninger frarevision af de PIE kunder, der skifter revisi-
onsvirksomhed i 2021, ud af den samlede omsetning frarevision af PIE kunder i 2021.

Kilde: Egne beregninger, baseret pd data fra revisionsvirksomhedernes gennemsigtighedsrapporter

Detre stgrste PIE-revisionsvirksomheder konkurrerer indbyrdes inden for revision af PIE-
virksomheder og har hidtil kunibegraenset omfang veeretudsat for et konkurrencepres fra
mindre aktgrer. [ arene 2018-2020 - dvs. fgr 2021, hvor rotationen steg krafti gt — valgte 80
pct. af de PIE-virksomhederne, der skiftede fra en af de tre stgrste revisionsvirksomheder, en
anden top 3 revisionsvirksomhed til atrevidere deres arsregnskaber, jf. Figur 4.4(a). Detsva-
rer til, at 91 pct. af den estimerede revisionsomsatning fra PIE-virksomheder forblev blandt
de tre stgrste revisionsvirksomheder, nar der skiftes fra et af tre stgrste revisionsvirksomhe-
der, jf. Figur 4.4(b). Dermed svarede den andel af revisionsomsaetningen, som skifter fraen
top 3 revisionsvirksomhed til en anden top 3 revisionsvirksomhed, til markedsandelene
blandt de 3 stgrste revisionsvirksomheder.

Blandt de PIE-virksomheder, deri perioden 2017-2020 skiftede fra en af de mindre revisions-
virksomheder, var det ca. 78 pct., svarende til 96 pct. af revisionsomsaetningen i de pageel-
dende PIE-virksomheder, der skiftede til én af de tre store revisionsvirksomheder.
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Figur 4.4 Diversion ratios for hhv.”Top-3” og "Andre” fra 2017-2020

(a) Antal skiftfra hhv. Top 3 revisionsvirksomheder og Andrere- (b) Estimeret revisionsomsaetning, der flytter selskab fra hhv.
visionsvirksomheder Top 3 revisionsvirksomheder og Andre revisionsvirksomheder
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Note: "Top 3” er de tre stgrste revisionsvirksomheder for revision af PIE-virksom- ~ Note: "Top 3” er de tre stgrste revisionsvirksomheder for revision af PIE-virksom-
heder (PwC, Deloitte og EY), mens "Andre” er de resterende 6 aktgrer pa markedet  heder (PwC, Deloitte og EY), mens "Andre” er de resterende 6 aktgrer pa markedet

for revisions af PIE-virksomheder for revisions af PIE-virksomheder
Kilde: Egne beregninger, baseret pd data fra revisionsvirksomhedernes gennemsig- Kilde: Egne beregninger, baseret pd data fra revisionsvirksomhedernes gennemsig-
tighedsrapporter samt drsrapporter fra PIE-virksomheder tighedsrapporter samt drsrapporter fra PIE-virksomheder

[ forbindelse med den store rotationi 2021 er mg@nsteret i nogen grad sendret, idet revisions-
virksomheder uden for top-3 vandt markedsandele. Andelen af den revisionsomszetning, der
skiftedetil en af de mindre revisionsvirksomheder, stegfra9 pct.i perioden 2017-2020 til 18
pct.i 2021, jf. Figur 4.5. Dette er drevet af, at KPMG vandt revisionen af Top Danmark i 2021.

KPMG vandt revisionen for fire af de ni PIE-virksomheder, der skiftede ud af top-3 i 2021,
mens Beierholm fik tre PIE revisionskunder og Grant Thornton fik to revisionskunder. KPMG
er den fjerdestgrste aktgr pa markedet ogsaerligstorinden for forsikringsselskaber. De fik
bl.a. revisionen af Topdanmark, Topdanmark Forsikring og Topdanmark Livsforsikring™ i
2021.De havde desuden Codan som revisionskundei 2021.

Det var kun tre PIE-virksomheder, der i 2021 skiftede revisionen af deres arsregnskaber fra
en af de mindrerevisionsvirksomheder. To af disse tre PIE-virksomheder skiftede til hhv. De-
loitte og EY, mens en mindre PIE-virksomhed skiftede fra BDO til KPMG. Revisionsomsaetnin-
gen fra den sidstnaevnte virksomhed udgjorde under 5 pct. af den samlede revisionsomsaet-
ning fra de tre PIE-virksomheder, der skiftede fra mindre revisionsvirksomheder.

Blandt de PIE-virksomheder, deri 2021 skiftede vaek fra en af de mindre revisionsvirksomhe-
der, vardet saledes ca. 67 pct., svarende 95 pct., af revisionsomsaetningen, der skiftede til én af
de tre storerevisionsvirksomheder, jf. Figur 4.5. Dette er i samme stgrrelsesorden som i perio-
den 2017-2020, hvor andelen som naevntvar 78 pct., svarende til 96 pct. af revisionsomsaet-
ningen.

7 Nordea overtog Topdanmark Livsforsikringoghedder nu Nordea Pension.
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Figur 4.5 Diversion ratios for hhv.”Top-3" og "Andre” fra 2020 til2021

(a) Antal skiftfra hhv. Top 3 revisionsvirksomheder og Andrere- (b) Estimeretrevisionsomsaetning, der flytter selskab fra hhv.
visionsvirksomheder Top 3 revisionsvirksomheder og Andre revisionsvirksomheder
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Note: "Top 3” er de tre stgrste revisionsvirksomheder for revision af PIE-virksom- ~ Note: "Top 3” er de tre stgrste revisionsvirksomheder for revision af PIE-virksom-
heder (PwC, Deloitte og EY), mens "Andre” er de resterende 6 aktgrer pa markedet  heder (PwC, Deloitte og EY), mens "Andre” er de resterende 6 aktgrer pa markedet

for revisions af PIE-virksomheder for revisions af PIE-virksomheder
Kilde: Egne beregninger, baseret pd data fra revisionsvirksomhedernes gennemsig- Kilde: Egne beregninger, baseret pd data fra revisionsvirksomhedernes gennemsig-
tighedsrapporter samt drsrapporter fra PIE-virksomheder tighedsrapporter samt drsrapporter fra PIE-virksomheder

Det er som neevnttypiskrelativt store PIE-virksomheder, der skifter fra en af de mindre PIE-
revisionsvirksomhedertil en af de stgrre revisionsvirksomheder. Disse PIE-virksomheder er
tilmed kendetegnet ved at have relativ stor veekst, malt pd omsaetning. Siledes var den gen-
nemsnitlige veeksti omsaetning fra de virksomheder, der skiftede fra mindre selskaber til top
3 selskaberfra2017-2021 pa ca. 30 pct, mens de virksomheder, der ved et skifte valgte en an-
det mindre revisionsvirksomhed, havde en gennemsnitlig vaekstde seneste 3 ar pa ca. 16 pct.

Antallet af - ogomsaetningen fra - skiftfra en top 3 revisionsvirksomheder til en anden top 3
revisionsvirksomhed, varierer mellem virksomhedstyper, jf. Figur 4.6. Barsnoterede investe-
ringsforeninger, der fik udfgrtrevision fra en af de tre stgrste revisionsvirksomheder, skiftede
saledes udelukkende til en af de andre top 3 virksomheder fra2017 til 2021. Ligeledes skif-
tede 99 pct. afrevisionsomsaetningen fra de penge- og realkreditinstitutter, der fik deres regn-
skaberrevideret af en top 3 virksomhed, til en anden top 3 revisionsvirksomhed.

Forsikringsselskaber er derimod blandtde PIE-virksomheder, der oftest flytter veek fra top 3.
Ud af de forsikringsselskaber der flyttede revisionsvirksomhed, skiftede 19 pct. af forsikrings-
selskaberne, svarende til 30 pct. af omsaetningen fra disse, deres revision vaek fraen af de tre
stgrsterevisionsvirksomheder. Deter primaert KPMG, der har overtaget revisionen af disse
selskaber.
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Figur 4.6 SKift fra top 3 revisionsvirksomheder til andre top 3 revisionsvirksomheder
fra2017-2021
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Note: Top 3 er de tre stgrste revisionsvirksomheder for revision af PIE-virksomheder (PwC, Deloitte ogEY)

Kilde: Egne beregninger, baseret pd data fra revisionsvirksomhedernes gennemsigtighedsrapporter samt drsrapporter fra PIE -virk-
somheder

Fra 2017 til 2021 har der i altveeret naesten 100 skift mellem de 3 stgrste revisionshuse, jf. Fi-
gur 4.7. Samlet set har EY og PwC faet hhv. 15 og 11 flere kunder fra de andre top 3-selskaberi
perioden fra 2017-2021, mens Deloitte har mistet 26 flere kunder end de har faet nye.
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Figur 4.7 SKkift afrevisionsvirksomhed mellem de 3 stgrste revisionsvirksomheder fra2017-2021
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Kilde: Egne beregninger, baseret pd data fra revisionsvirksomhedernes gennemsigtighedsrapporter samt drsrapporter fra PIE-virksomheder

4.3 Begraenset entry og exit

En lav grad af ’entry’ kan vaere et udtryk for, at der er adgangsbarrierer, fx i form af regulering.
Det kanisoleretset begraense konkurrencen og give de etablerede virksomheder marked-
smagt. Tilsvarende kan det vaere en indikation af svag konkurrence, hvis der er en lav grad af
‘exit’, dvs. at der er relativt fi etablerede firmaer, som forlader markedet. Derer forskellige ar-
sager til, at virksomheder kan ophgre, herunder konkurs eller andre former for exit som over-
tagelse, opkgb m.v.

Baker Tilly Denmark vari 2019 kortvarigtinde pd markedet for revision af PIE-virksomheder.
Baker Tilly Denmark havde saledes en enkelt PIE kunde i 2019, hvorefter PIE-virksomheden
skiftedetil Deloitte.

12021, hvorvirksomhedsrotationsordningen foralvor tradte i kraft, har revisionsvirksomhe-
der uden for top-3 som neevntvundet markedsandele, men rotationen har ikke medfgrt, at
helt nye aktgrer er begyndt at revidere PIE-virksomheder (ogder er heller ikke nogen etable-
rede aktgrer, der er tradt ud).
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Kapitel 5
Adgangs- og ekspansionsbarrierer

5.1 Sammenfatning

Markedet for revision af PIE-virksomheder er domineret af de tre store revisionsvirksomhe-
der Deloitte, Ernst og Young samt PwC. I dette kapitel ses der pd, om de tre store revisions-
virksomheder er begraenset i deres muligheder for tage markedsandele fra hinanden (ekspan-
sionsbarrierer), ogom de gvrige aktgrer er begraenset i deres muligheder for at vinde veesent-
lige markedsandele og dermed reelt komme ind pa markedet for revision af PIE-virksomheder
(adgangsbarrierer).

Der er krav om, at de underskrivende revisorer, der udfgrer revision af hhv. forsikringsselska-
ber og kreditinstitutter, skal vare certificeret. Certificeringsordningen bevirker, at det er
sveertfor de revisionsvirksomheder, der ikke reviderer forsikringsselskaber ogkreditinstitut-
ter, at kommeind pa disse markeder. Fgrst skal revisionsvirksomheden saledes anseette
mindst én revisor, derer certificeret inden for den pagaldende certificeringstype. Dernaest
skal revisionsvirksomheden erhverve sigmindst tre forsikringsselskaber eller tre kreditinsti-
tutter for at opretholde certificeringen. Certificeringsordningen giver dermed de etablerede
virksomheder en klar fordel og forgger deres markedsstyrke. Ordningen kan formentligogsa i
mindre omfang begraense den indbyrdes konkurrence mellem de stgrste aktgrer.

Rotationsordningen sikrer, at der med minimum 20 &rs mellemrum sker et skifte i PIE-virk-
somhedernes revisionsvirksomhed. Samtidig medfgrer rotationsordningen, atrevisionsord-
ningen sendes i udbud, efter samme revisionsvirksomhed har haftrevisioneni 10 ar, hvilket
isoleretset styrker konkurrencen. Rotationsordningen mindsker dermed adgangsbarriererne
til markedet for revision af PIE-virksomheder, da det giver nye aktgrer mulighed for at byde
ind pa revisionen af nogle af de PIE-virksomheder, der tidligere sjeeldent skiftede revisions-
virksomhed.

Selvom det tvungne skifte hvert 20. ar styrker de mindre revisionsvirksomheders muligheder
for at komme ind pa markedet forrevision af PIE-virksomheder, er der en raekke andre ad-
gangsbarrierer, der ggr det vanskeligt for dem at vinde revisionen af nye PIE-virksomheder.
Fx har mindre revisionsvirksomheder ikke samme goodwill, internationale netveerk eller spe-
cialisering som de store revisionsvirksomheder. Samtidig er der pa det finansielle omrade en
reekke aktgrer, som ikke har mulighed for at byde ind pa revisionen, da de ikke har det for-
ngdne antal revisorer, der er certificeretinden for hhv. kreditinstitutter og forsikring.

Rotationsordningen har det primaere formal at sikre uathaengigrevision. Etandet formal med
rotationsordningen har vaeretat ggre det lettere for nye aktgrer at komme ind pa markedet.
Det er lykkedes i et vist omfang, idet KPMG’s andel af markedet for revision af forsikringssel-
skaber er steget betydeligt med indfgrelsen af rotationsordningen.

Det tvungne udbud efter 10 ar og det tvungne skifte efter 20 ar gger som udgangspunkt mobi-
liteten og bidrager til, at PIE-virksomhedernes revision markedstestes. Detkani sigselv un-
derstgtte lavere priser og styrketkvalitet, men skal ses i sammenhaengmed, at et tvunget revi-
sorskift ogsa kan medfgre effektivitetstab. Dettvungne skifte efter 20 ar har sdledes den
ulempe, at den hidtidige leverandgr ikke kan konkurrere om revisionsopgaven, ogat konkur-
rencefeltet dermed indsnaevres sammenlignet med en situation uden tvungen rotation. Det
skal ses i sammenhaeng med, at markedet er meget koncentreret, og at der derved i
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udgangspunktet er ret fa aktgrer, der er i stand til at lave et konkurrencedygtigt tilbud pa revi-
sionen af PIE-virksomheder. Antalletaf bydere kan blive yderligere reduceret i de tilfeelde,
hvorrevisionsvirksomheder afskaeres fraatbyde pa revisionen af en virksomhed, som fglge af
reglerne om hvilke oghvor meget ikke-revision man masaelge til en PIE virksomhed, samtidig
med at manreviderer virksomheden.

Indfgrelsen af EU-revisorforordningen fra 2014 betyder, at omsaetningen fra de ikke-revisi-
onsydelser, som enrevisionsvirksomhed ma udfgre for en PIE-revisionskunde, som udgangs-
punkt ikke ma overstige 70 pct. af den gennemsnitlige arlige omsaetning frarevisionsydel-
serne fra den samme kunde de seneste tre ar. Denne regel kan begraense de store PIE-revisi-
onsvirksomhedernes muligheder for at konkurrere/ekspandere pa markedet for revisions-
ydelser ogpa markedet for ikke-revisionsydelser.

Der udfg@res kvalitetskontrol med revisionsvirksomhedernes revision. Nogle aktgrer har
naevnt, at der er en tilsynsmeaessigbarrierei at fa den fgrste PIE-kunde, da kvalitetskontrollen
af PIE-revisionsvirksomheder er strengere end for ikke-PIE-revisionsvirksomheder. En af
disse aktgrer naevner, at der formeltset er de samme krav til kvalitetskontrol, men atkvali-
tetskontrollen fra Erhvervsstyrelsens kontrollanter (der udfgrer kvalitetskontrol af PIE-virk-
somheder) i praksis er skrappere end kvalitetskontrollen af de eksternt godkendte kvalitets-
kontrollanter (der udfgrer kvalitetskontrol af ikke-PIE-virksomheder). Erhvervsstyrelsen er
enig i, at den stikprgvebaserede kvalitetskontrol af revisionserklaeringer proportionaltseter
den samme, hvad enten der er tale om kvalitetskontrol af en PIE-revisionsvirksomhed eller en
ikke-PIE-revisionsvirksomhed. Gennemgang af kvalitetsstyringssystemet er dog mere omfat-
tende i en PIE-revisionsvirksomhed sammenlignet med en ikke-PIE-revisionsvirksomhed. Er-
hvervsstyrelsen erimidlertid ikke enigi, at der er forskel pa kvalitetskontrollen fra Erhvervs-
styrelsens kvalitetskontrollanter og de eksternt godkendte kvalitetskontrollanter, men mener
derimod, at bade tilgangen og dybden af kvalitetskontrollen er den samme, uanset hvem der
udfgrer kontrollen.

Vurderingen/kontrollen af revisionsvirksomhedens kvalitetsstyringssystem oggennemsigtig-
hedsrapporter udfgres derimod oftere for PIE-revisionsvirksomheder, der har store PIE kun-
der og dermed kan revisionsvirksomheden fa en forgget tilsynsomkostning ved at fa den fgr-
ste store PIE-kunde.

5.2 Certificering afrevisorer kan begranse tilgangenaf nye aktgrer

En revisor, der reviderer PIE-virksomheder er underlagt en raekke krav, jf. kapitel 2. Overord-
net ma revisoren ikke have den samme PIE kunde i mere end syv arad gangen, den sékaldte
partnerrotation. Derudover skal de underskrivende revisorer vaere certificerede, nar de laver
revision af finansielle PIE-virksomheder. Certificeringinden for kreditinstitutter og forsik-
ringsselskaber kraeverbl.a., atrevisor skal have erfaring med revision af hhv. tre forskellige
forsikringsselskaber eller tre forskellige kreditinstitutter inden for en femarig periode. Derud-
overer der forskellige kriterier til timekrav, der skal overholdes, jf. afsnit 2.4. Certificerings-
ordningen blev indfgrti kglvandet pa finanskrisen, som fglge af, at flere banker gik konkurs,
uden at det i revisionspategningen blev papeget, at bankerne havde udfordringer.

Kravene om partnerrotation har det overordnede formal at styrke revisors uathaengighed til
den reviderede virksomhed, mens certificeringskravene har til formal at styrke kvaliteten af
revisionen af finansielle PIE-virksomheder ved at sikre, at revisoren har den ngdvendige ud-
dannelsetil - ogden forngdne erfaring med - at revidere finansielle PIE-virksomheder.

Kravene om certificering er en seerligdansk regel, som ggr det sveerere for revisionsvirksom-
heder uden for de stgrste 3-4 revisionsvirksomheder atkonkurrere pa markedet for revision
af finansielle virksomheder. Hvisrevisionsvirksomheden ikke har en certificeret revisorinden
for hhv. kreditinstitutter og forsikringsselskaber, kan den saledes ikke byde pa revisionen af
disse finansielle virksomheder. Samtidig skal de certificerede revisorer have lgbende erfaring



SIDE 47

KONKURRENCEN PA MARKEDET FOR REVISION AF PIE-VIRKSOMHEDER

inden forrevision af tre hhv. kreditinstitutter og forsikringsselskaber for ikke at mistet certifi-
ceringen. Revisionsvirksomheden skal derfor opretholde en kritisk masse af revisionskunder
inden for hhv. forsikring og kreditinstitutter for at kunne fortszette revisionen af disse.

Fx udfgrte revisionsvirksomheden RSM revision for tre forsikringsselskaberi 2021. Mister re-
visionsvirksomheden blot én af disse revisionskunder, er den sdledes tvunget til at finde en ny
forsikringskunde inden for de nzeste fem ar, da revisoren ellers fremadrettet ikke laengere kan
opfylde kravene til certificering. Alternativt ma revisionsvirksomheden tiltraekke en revisor
med den forngdne erfaring inden for revision af forsikring for at opretholde kravene.

Ifglge flere aktgrer pa markedet er det vanskeligtattiltreekke nyerevisorerinden for revision
af kreditinstitutter og forsikringsselskaber. Detheenger bl.a. sammen med, at der er et fal-
dende antal certificerede revisorerinden for hhv. kreditinstitutter og forsikringsselskaber, jf.
Tabel 5.1. Sdledes faldtantallet af revisorer, der er certificeretinden for kreditinstitutter, fra
5612014 til 34 i 2022, svarende il et fald pa 37 pct. Tilsvarende er antallet af revisorer, der er
certificeretinden for forsikringsselskaber, faldetfra37til 27 i samme periode. Dette svarertil
et fald pa 27 pct.

En af grundene til faldet i antal certificerede revisorer inden for kreditinstitutter og forsik-
ringsselskaber er, at der bliver certificeretrelativt fa nye revisorer. Saledes blev der i gennem-
snitcertificeret ca. 2 nyerevisorer hvert ar til revision af kreditinstitutter, mens der gennem-
snitligtblev certificeret ca. 1,7 nye revisorer til revision af forsikringsselskaber hvert ar.

At tilgangen af certificerede revisorerer pa et sarelativtlavt niveau, sammenlignet med dem
der mistersin certificering, kan skyldes flere forhold. En del af forklaringen er muligvis, atan-
tallet af kreditinstitutter og forsikringsselskaber ogsa er faldet, hvorved der ikke er brug forsa
mange certificerede revisorer. Antallet af kreditinstitutter er dog ikke faldet lige sd meget som
antallet af certificerede revisorer. Saledes faldt antallet af kreditinstitutter fra 7912017 til 66 i
2022, svarende til et fald pa 16 pct., mens antallet af revisoreri samme periode faldt med ca.
21 pct. Omvendt faldtantallet af forsikringsselskaber™ med ca. 18 pct. fra 100i 2017 til 82 i
2022, mens antallet af certificerede revisorer kun faldt med ca. 13 pct. i samme periode.

58
Omfatter skades- og livsforsikringsselskaber, samt tvaergdende pensionskasser.
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Tabel 5.1 Tilgang og afgang af certificerede revisorer inden for kreditinstitutter og for-

sikringsselskaber
Kreditinstitutter Forsikringsselskaber
Ar Tilgang Afgang | alt Tilgang Afgang I alt
2014 56 0 56 37 0 37
2015 2 6 52 3 3 37
2016 1 5 48 1 2 36
2017 3 8 43 1 6 31
2018 2 7 38 2 4 29
2019 2 3 37 2 0 31
2020 2 3 36 2 6 27
2021 3 5 34 1 3 25
2022 1 1 34 2 0 27

Note 1: 12022 er der 11 af revisorerne, der var dobbeltcertificerede. Saledes var der i alt 50 revisorer, der var certificeret inden
for enten kreditinstitutter eller forsikringsselskaber i 2022.

Note 2: De certificerede revisorer er ikke ngdvendigvis ansat i revisorbranchen.

Kilde: Finanstilsynet

Faldet i antal certificerede revisorerkan ogsa skyldes, at det er sveert for nogle revisionsvirk-
somheder at gennemfgre generationsskifte af certificerede revisorer. Ifglge en mindre aktgr
pa markedet kan det vaere en udfordring bade at opretholde eksisterende certificeringer og
samtidig give nye statsautoriserede revisorer mulighed for at opna certificeringinden for revi-
sion afkreditinstitutter og forsikringsselskaber. Dertil kommer, atrevisionsvirksomheden
skal overholde kravet om partnerrotation, nemligat revisoren maksimalt ma vere underskri-
vende revisor pa det samme kreditinstituteller forsikringsselskab i 7 &r, hvorefter revisoren
skal udskiftes i en periode pad mindsttre ar. Revisionsvirksomheden skal derfor have mindst
to certificerede revisorer for at kunne opretholde kravet om partnerrotation. Disse revisorer
skal alts3 skiftes til at veere underskrivende revisorer pa revisionsvirksomhedens kreditinsti-
tutter/forsikringsselskaber.

Desuden ggr certificeringskravet det vanskeligt for revisionsvirksomheder, der ikke reviderer
forsikringsselskaber og kreditinstitutter, at tilgd disse segmenter. Fgrstskal revisionsvirksom-
heden ansztte mindst én revisor, derer certificeret inden for den pageeldende certificerings-
type. Dernzest skal revisionsvirksomheden tilkeempe sig tre forsikringsselskaber eller tre kre-
ditinstitutter for at opretholde certificeringen.

Certificeringsordningen formodes kun i mindre omfangat pavirke de tre store revisionsvirk-
somheders muligheder for tage markedsandele fra hinanden. Detskyldes, atde i forvejen har
en kritisk masse afbade PIE-kunder inden for revision af forsikringsselskaber og kreditinsti-
tutter samtcertificerede revisorer, ogat de dermed ogsé i stgrre grad har mulighed for at fa
"nye” statsautorisede revisorer til at specialisere siginden for revision af hhv. kreditinstitutter
og forsikringsselskaber og opfylde kravene for certificering. Kravenet il certificering omfatter
bl.a., atrevisorinden for de seneste fem ar skal have udfgrt revisioni mindst 1000 timer inden
for finansielle ydelser, heraf 750 timer inden for revisionsydelser af den pagaeldende type cer-
tificering (bank/forsikring) hos minimum. Samtidig geelder det, at disse 750 timer skal vaere
opnaet hos mindst tre virksomheder, samtat 50 pct. af timerne skal veere udfgrt som under-
skrivenderevisoreller som lederaf et revisionsteam.
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5.3 Virksomhedsrotationsordningen bidrager til, at lgsninger markedstestes

Virksomhedsrotationsordningen medfgrer, at PIE-virksomheden skal sende revisioneni ud-
bud efter 10 ar med samme revisionsvirksomhed, hvis de vil have muligheden for at fortsaette
med samme revisionsvirksomhed de kommende 10 ar. Virksomhedsrotationsordningen med-
forer samtidig, at PIE-virksomhederne skal skifte revisionsvirksomhed mindst hvert 20 ar. Det
svarer til, at PIE-revisionsvirksomhederne vil have en gennemsnitlig arlig mobilitetsrate pa
mindst fem pct.

Rotationsordningen, herunder udbudsrunden efter 10 ar, understgtter konkurrencen pa mar-
kedet for revision af PIE-virksomheder, da PIE-virksomhederne i hgjere grad far vurderet, om
deres nuveerende leverandgr af revision stadigleverer den bedste kombination afkvalitet og
pris. Samtidig kan reglen om 20 ars rotation bidrage til, at revisionen forbliver uathzengig,
hvilket var formalet med reglen. Den fundne internationale litteratur pa omradet viser dog
ikke klare tegn p3, at virksomhedsrotationsordningen fgrer til en bedre kvalitetafrevisionen.
Konklusionen er snarere, at virksomhedsrotationsordninger kan have en negativ effekt pa
kvaliteten af revisionen.”

Det tvungne revisionsskifte hvert 20 ar betyder dog ogs3, at den hidtidige leverandgr ikke kan
bydeind pa den konkrete revisionsopgave. Pa et marked, der er sa koncentreret, og hvor der
er klare preeferencer for, at revisionen skal foretages af en stor revisionsvirksomhed, vilden
tvungne virksomhedsrotation sdledes i sig selv medfare, at PIE-virksomheden kun kan vaelge
mellem - og far bud fra - et mindre antal (i dag masketo ellertre) revisionsvirksomheder, der
opfylder deres krav.

Konkurrencen om revisionen kan i nogle tilfaelde blive begraensetyderligere, hvis én af de po-
tentielle bydere pa revisionsopgaven har sa mange ikke-revisionsopgaver hos den pageel-
dende PIE-virksomhed, at 70-pct.-loftet for ikke-revisionsopgaver vil blive ramt efter tre ar, og
derfor, i nogle tilfaelde, veelger ikke atbydeind pa revisionsopgaven. I disse tilfaelde kan der
som markedet serud i dag kun veere én til to reelle aktgrer til at byde ind pa revisionen. Dette
kan isoleretset medfgre svagere konkurrence, men ogsa at de mindre revisionsvirksomheder
maskei stgrre grad bliverinviterettil at byde pa revisionen af PIE-virksomheder, og de feerre
bydere vil samtidig forgge de mindre revisionsvirksomheders chance for at vinde udbuddet.

Fra 2020 til 2021 vandt de mindre PIE-revisionsvirksomheder 18 pct. af revisionsomsaetnin-
gen fra de PIE-virksomheder, der tidligere har faet revideret deres regnskab fra én af de tre
store revisionsvirksomheder, jf. afsnit 4.2. Arsagen til denne stigning skyldes isaer, at KPMG i
2021 overtogen raekke forsikringsselskaber. Kravene om virksomhedsrotation og 70-pct.-lof-
tet forikke-revisionsopgaver kan séledes have vaeret medvirkende til, at KPMG har opnéet be-
tydelige markedsandeleinden for revision af forsikringsselskaber. Ud af de PIE-virksomheder,
der skiftede fra et af de fire stgrste revisionsvirksomheder, er det kun 2 pct., der skiftede til et
af de mindre selskaber uden for top-4.

59
Revisionsselskaberne har mulighed for at skifte revisionsvirksomhed hvert 24 ar, hvis PIE-virksomhederne benytter sig af
feellesrevision. Det forventes dog, at det er de feerreste PIE-virksomheder, der vil benytte sig af faellesrevision.

® Jenkins, D.S. and Vermeer, T.E. (2013): Audit firmrotation and audit quality: Evidence fromacademic research. Accounting
Research Journal, Vol. 26 No. 1, pp. 75-84; Kalanjati, D.S., Nasution, D., Jonnergard, K. and Sutedjo, S. (2019), Auditor rotations
and audit quality: A perspective from cumulative number of audit partner and audit firm rotations, Asian Review of Accounting,
Vol. 27 No. 4, pp. 639-660.; Cameran, M., Prencipe, A. and Trombetta, M. (2016): Mandatory Audit Firm Rotation and Audit Qual-
ity. European Accounting Review, Vol. 25 No. 1, pp. 35-58,; Kim, H., Lee, H,, and Lee, J. E. (2015). Mandatory Audit Firm Rotation
and Audit Quality. Journal of Applied Business Research (JABR), Vol. 31, No. 3, pp. 1089-1106.; Dopouch, N., King R. and
Schwartz, R.(2001): An Experimental Investigation of Retention and Rotation Requirements. Journal of Accounting Research,
Vol. 39 No. 1
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Der er flere mulige grunde til, at de mindre revisionsvirksomheder har sveertved at konkur-
rere om de store PIE-kunder.

Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens dialog med markedsaktgrer peger bl.a. p3, at det er vig-
tigt for store PIE virksomheder at fa sitregnskab godkendt af en i offentligheden kendt stgrre
revisionsvirksomhed. Derudover peges der p3, at mange af de mindre danske revisionsvirk-
somheder ikke har et internationalt netvaerk, der er stort nok til effektivtat kunne varetage
store PIE-virksomheders udenlandske filialer. Det skal her naevnes, atbade KPMG og BDO,
som i Danmark er relativtsma pa revision af PIE-virksomheder, har et internationalt net-
vaerk.” Endelig har mindre revisionsvirksomheder ofte ikke den samme specialisering, der
skal til for at kunne varetage mangeartede problematikker pa en effektiv made.

Dertil kommer, at mindre revisionsvirksomheder ofte ikke har samme erfaring med at byde
ind pa revisionen af de store PIE-virksomheder. Samtidiger der pa det finansielle omrade en
reekke aktgrer, som ikke kan byde ind pa revisionen, da de ikke har den forngdne antal reviso-
rer, der er certificeretinden for hhv. kreditinstitutter og forsikring, jf. ovenfor. Samlet setbety-
der det, at de smarevisionsvirksomheder har sveerere ved at give et konkurrencedygtigt til-
bud pa revisionen af, iszer stgrre, PIE-virksomheder.

5.4 Forbudte ydelser og 70-pct.-loft kan svaekke konkurrencen.

Traditionelthar det vaeret attraktivt for revisionsvirksomheder at udfgre revision af PIE-virk-
somheder. For det fgrste har der vaeretprestige i at have revisionen for specieltde store virk-
somheder. For det andet har revisionsvirksomhedernes kendskab til detreviderede selskab
stilletdem bedre i konkurrencen om at fa andre typer opgaver end selve revisionen (ikke-re-
visionsopgaver). PIE-revisionsvirksomhederne kan séledes have haft incitament til at saette en
relativ lav pris forrevisionen, med den forventning at der kan opnas indtjening pd markedet
for ikke-revisionsydelser.

Indfgrelsen af EU-revisorforordningen fra 2014 samtden reviderede revisorlov fra2016 kan
potentielt 2endre ved denne dynamik. Regeleendringen medfgrte som naevnt, atomsaetningen
fra de ikke-revisionsydelser, som en revisionsvirksomhed ma udfgre for en PIE revisions-
kunde, ikke mé overstige 70 pct. af omsatningen frarevisionsydelserne for den samme kunde.
Denne regel kanbegraense PIE-revisionsvirksomhedernes muligheder for at konkurrere om
visseikke-revisionsydelser. Samtidig begraenses revisionsvirksomhedernes mulighed for at
skabe synergieffekter ved at udnytte den viden, som de har faet ved at udfgre revision for PIE
virksomheden.

Det er ud fra styrelsens dataindsamling af PIE-revisionsvirksomhedernes omsatning under-
sggt, i hvor hgjgrad 70-pct loftet pa ikke-revisionsydelser pavirker PIE-revisionsvirksomhe-
dernes muligheder for at lave ikke-revisionsydelser af revisionskunder. Hvis der ses pa PIE-
revisionsvirksomhedernes kunder som helhed, og altsa ikke kun PIE kunder, sa er det gen-
nemsnitlige forhold mellem ikke-revisionsydelser ogrevisionsydelser pd 0,81 2021. Desuden
varierer dette forhold mellem revisions- ogikke-revisionsydelser en del mellem de enkelte
PIE-revisionsvirksomheder. jf. Figur 5.1.

Der har de senere par ar veret en del debat i de store revisionsvirksomheder om, hvordan
man skal organisere sig fremadrettet. En mulighed, der har veeret fremfgrt, er at adskille revi-
sionsforretningen ogikke-revisionsforretningen i to selvstaendige virksomheder. PA den made

61
12021, hvor virksomhedsrotationsordningen for alvor tradte i kraft, er der hverken nogen revisionsvirksomheder, der er
tradt ind pa markedet eller har forladt markedet. Rotationsordningen har saledes ikke styrket entry.
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kan man undgé problemstillinger om uafhaengighed, herunder hvordan man handterer de
konflikter, der opstar, nar bade revisions- ogikke revisionsafdelinger vil byde ind pd opgaveri
den samme PIE-virksomhed. Omvendtvil en opsplitning af forretningen betyde, at revisions-
virksomheden i mindre grad kan udnytte de synergieffekter, der er ved at lave bdde revision
og ikke-revision for en PIE-virksomhed.

Figur 5.1 Revisionsvirksomhedernesomsatning fra ikke-revisions ydelser, som andel af
omsatningen frarevisionsydelseri2017og2021

lkke-revision / revision

2
1,6
1,2
0,8
) :I I I I

0

Deloitte KPMG Beierholm Grant Samlet

Thornton fordeling

2017 2021 @ = 70 pct. loft

Anm. 1: Der er tale om omsatning fraalle virksomheder ogikke kun PIE-virksomheder

Anm. 2: Lovkreevede Ikke-revisionsydelser teeller ikke med i beregningen af 70-pct loftet, jf. EU-revisorforordningens artikel 4.
Det har ikke veeret muligt at fratraekke de lovkraevede ikke-revisionsydelser fra omsaetningen af ikke-revision, i beregningen af
forholdet mellem ikke-revision ogrevision.

Kilde: Egne beregninger, baseret pd data fra revisionsvirksomhedernes gennemsigtighedsrapporter

Som naevnt, er Figur 5.1. baseret pa alle PIE-revisionsvirksomhedernes kunder og ikke kun
PIE kunderne. Figuren kan altsa kun vurdere, hvor restriktiv 70-pct.-lofteter, hvis der er no-
genlunde det samme forhold mellem revision ogikke-revision for PIE-virksomheder og ikke-
PIE-virksomheder. Figuren skal ogsd sesilysetaf, at det ikke er alle ikke-revisionsydelser, der
indgar i beregningen af 70-pct.-loftet.”

Et selskab (Deloitte) hari deres gennemsigtighedsrapporter angivet mere detaljerede oplys-
ninger om omsaetningen fra PIE-virksomheder. Sdledes har Deloitte badde angivet omsaetnin-
gen fra revision af PIE-virksomheder og omsatningen fraikke-revision af PIE-virksomheder.

” Ifglge EU-revisorforordningen artikel 4 indgar lovkraevede ikke-revisionsydelser ikkei 70-pct.-loftet. Det har imidlertid ikke
veret muligt at fratraeekke de lovkraevede ikke-revisionsydelser i det beregnede forhold mellem ikke-revision ogrevisioni figur
5.1. 1 sammenligningen med 70-pct.-loftet er det beregnede forhold mellem ikke-revision ogrevision saledes biased i opadga-
ende retning
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Dette kan dermed give en indikation af, i hvor hgj grad 70-pct.-loftet pavirkerrevisionsvirk-
somhederne.

Deloitte har haft en relativ stabil omsaetning frarevisionsydelseri perioden 2017-2021, mens
omsatningen for ikke-revisionsydelser fra PIE-kunder er faldendei samme periode, jf. Figur
5.2(a). En del af forklaringen pa dette fald kan veere reglerne om forbudte ikke-revisionsydel-
ser samt 70-pct.-loftet over tilladte ikke-revisionsopgaver, der tradte i kraft i 2016. Omsaetnin-
gen fra tilladte ikke-revisionsydelser som andel af omsaetningen parevisionsydelser er faldet
fra 130 pct.i 2017 til 21 pct. i 2021, jf. Figur 5.2(b). 12020, som var det fgrste ar, hvor 70-pct.-
loftet havde virkning fra, var omsaetningen paikke-revisionsydelser som andel af omsaetnin-
gen pé revisionsydelser nede pa 65 pct.”

Figur 5.2 Deloittes omsaetning fra revision- og ikke-revision af PIE-virksomheder fra2017-2020

(a) Del oittes omsaetning fra revision- ogikke-revision af PIE- (b) Deloittes omsaetning af ikke-revisionsydelser fra PIE-virk-

virksomheder fra2017-2020
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Anm. 1: Der er krav om, at ikke revisionsydelser maksimalt ma udggre 70 pct. af
Kilde: Egen illustration, baseret pd data fra gennemsigtighedsrapport fra Deloitte omsetningen fra revisionsydelser.

Anm. 2: Lovkreaevede Ikke-revisionsydelser teller ikke med i beregningen af 70-pct
loftet, jf. EU-revisorforordningens artikel 4. Det har ikke vaeret muligt at fratreekke
de lovkraevede ikke-revisionsydelser fra omsatningen af ikke-revision, i beregnin-
gen af forholdet mellem ikke-revision ogrevision.

Kilde: Egne beregninger, baseret pd data fra gennemsigtighedsrapport fra Deloitte

Hvis denne tendens for Deloitte er repraesentativ for de andre revisionsvirksomheder, sa vil
forbuddet mod visse ikke-revisionsydelser samt 70-pct.-loftet over tilladte ikke-revisionsydel-
ser betyde, at der i mindre omfang bliver bundlet mellem revision ogikke-revision. Mindre
bundling mellem produkter kan fgre til faldende priser pa den profitgivende del af forretnin-
gen, mens det kan fgre til prisstigninger pa den tabsgivende del af forretningen.

Ifglge flere aktgrer er priserne pa revisionsdelen af PIE-virksomheder steget med indfgrelsen

af 70-pct.-loftet. Aktgrerne uddyber, at dette er heltforventeligt, da der fgr indfgrelsen af for-
budte ydelser og 70-pct.-loftet over tilladte ikke-revisionsydelser ikke blev tjent penge pa

= Resultaterne skal ses i lyset af, at lovkraevede ikke-revisionsydelser ikke taeller med i 70-pct.-loftet.
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revisionsydelsen, mens deri hgjere grad blev tjent penge pa de efterfglgende ikke-revisions-
ydelser.

Hvis de nyeregler medfgrer en unbundling af priser pa revision ogandre revisionsydelser, og
at priserne pa revision dermed gges, kan det styrke mulighederne for, at selskaber uden for
top 3-4 kan byde ind pa revisoropgaverne. Bundling kan sdledes have bidraget til at afskaerme
markedet for mindre aktgrer. Omvendtkan bundling ogsa afspejle, at der er effektivitetsgevin-
ster ved at lgse bade revisions- ogikke-revisionsopgaver. Derfor kan evt. unbundling som
folge af reguleringen ogsa medfgre et tab for PIE-kunderne.

5.5 Kunlille forskeli kvalitetskontrol af revisionsvirksomheder

Deteristyrelsens dialog med aktgrerne blevetfremhaevet, at man som PIE-revisionsvirksom-
hed har strengere kontrollanter og hyppigere kontrol. En sadan strengere kontrol kan evt. be-
granse mindre aktgrers incitamenttil at byde pa PIE-revisionsopgaverne, hvis de ikke kom-
penseres tilstraekkeligt via afregningen med PIE-kunderne.

Der kan her sondres mellem 1) principper for udfgrelse af kvalitetskontrol og 2) hyppigheden
af kvalitetskontrol.

Erhvervsstyrelsens kvalitetskontrol gennemfgres efter de samme retningslinjer, uanset om
der er tale om kvalitetskontrol af PIE-revisionsvirksomheder eller ikke-PIE-revisionsvirksom-
heder. Den eneste forskel er, at kontrollen af PIE-revisionsvirksomheder udfgres af kvalitets-
kontrollanter, der er ansat i Erhvervsstyrelsen, mens kvalitetskontrollen af ikke-PIE-revisi-
onsvirksomheder udfgres af eksterne kvalitetskontrollanter, der er godkendt af Erhvervssty-
relsen.

Nogle aktgrer har naevnt, at der er en tilsynsmaessig barrierei at fa den fgrste PIE-kunde, da
kvalitetskontrollen af PIE-revisionsvirksomheder er strengere end for ikke PIE-revisionsvirk-
somheder. En af disse aktgrer naevner, at der formeltset er de samme krav til kvalitetskontrol,
men at kvalitetskontrollen fra Erhvervsstyrelsens kontrollanter (der udfgrer kvalitetskontrol
af PIE revisionsvirksomheder) i praksis er skrappere end kvalitetskontrollen af de eksternt
godkendte kvalitetskontrollanter (der udfgrer kvalitetskontrol af ikke-PIE revisionsvirksom-
heder). Dette kan, ifglge markedsaktgrer, fx komme til udtryk ved, at Erhvervsstyrelsens kva-
litetskontrollanter anvender laengere tid pa opgavegennemgang af ikke-PIE-opgaver hos PIE
revisionsvirksomheder, end nér Erhvervsstyrelsens eksterne kvalitetskontrollanter gennem-
gar ikke-PIE opgaver hos ikke-PIE-revisionsvirksomheder.

Erhvervsstyrelsen erikke enigi, at der er forskel pakvalitetskontrollen fra Erhvervsstyrelsens
kvalitetskontrollanter og de eksternt godkendte kvalitetskontrollanter, men mener derimod,
at bade tilgangen og dybden af kvalitetskontrollen er den samme, uanset hvem der udfgrer
kontrol. Ifglge Erhvervsstyrelsen er der de seneste ar arbejdet med retningslinjerne for kvali-
tetskontrol, sa det endnu tydeligere fremgér, at bade Erhvervsstyrelsens kontrollanter samt
de eksterne godkendte kvalitetskontrollanter skal udfagre kvalitetskontrollen efter de samme
retningslinjer.

Ift. hyppighed, sd kan der skelnes mellem hyppigheden af kontrollen af revisorerklaeringer
samthyppigheden af tilsynets gvrige dele. Ift. kontrol af revisorerklaeringer, sa er der netop
her lavetnationale regler, der betyder, at virksomhedernes revisorerklzeringeri gennemsnit
bliver udtrukket lige ofte til kontrol, hvad enten der er tale om kontrol af en PIE-revisionsvirk-
somhed eller en ikke-PIE-revisionsvirksomhed. Sdledes erder i EU revisorforordningen en re-
gel om, at PIE-revisionsvirksomhederne, der reviderer store PIE-virksomheder, skal kontrolle-
res hyppigere end PIE-revisionsvirksomhederne, der reviderer sma- og mellemstore PIE-virk-
somheder samtikke-PIE-revisionsvirksomheder, men her har man altsa fra dansk side redu-
ceret kontrollens stikprgvestgrrelse tilsvarende, for netop at skabe mere lige tilsyns vilkar
mellem virksomhedstyper.
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Tilsynet med revisionsvirksomheder indeholder ogsa en vurdering af det interne kvalitetssty-
ringssystem, som revisionsvirksomhederne skal have for bl.a. at sikre uafhaengighed. For PIE-
revisionsvirksomheder fgres der ogsa tilsyn med det seneste ars gennemsigtighedsrapport.
Vurderingen af kvalitetsstyringssystem og gennemsigtighedsrapport udfgres oftere for PIE-
revisionsvirksomheder, der reviderer store PIE-virksomheder. Dette medfgrer, at revisions-
virksomheden kan opleve en forgget tilsynsomkostning ved atfa den fgrste store PIE kunde.



