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Kendelse af 29. oktober 2009 (J.nr. 2009-0020371)

Pengeinstitut palagt forhgjet solvenskrav.

Lov om finansiel virksomhed § 124.

(Cato Baldvinsson, Marianne Fog Jgrgensen, Peter Erling Nielsen, Suzanne Helsteen og Jan Uffe
Rasmussen)

Ved skrivelse af 6. oktober 2009 har advokat A pa vegne af K A/S [pengeinstitut]
klaget over Finanstilsynets afggrelse af 5. oktober 2009, som forelagt Det Finansielle
Virksomhedsrad, hvorved Finanstilsynet i medfgr af lov om finansiel virksomhed §
124, stk. 5, fastsatte et solvenskrav pa 13,6 %, svarende til en tilstreekkelig basiskapi-
tal pa 3.488 mio. kr., og meddelte [pengeinstituttet] en frist til den 3. november 2009
kl. 16.00, til opfyldelse af solvenskravet, jf. lovens § 225, stk. 1.

Klagen har varet tillagt ops@ttende virkning under sagens behandling i ankenavnet.
Sagens omstaendigheder:

A. Finanstilsynets afggrelse af 5. oktober 2009

I Finanstilsynets afggrelse af 5. oktober 2009 hedder det:
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1. Finanstilsynets afggrelse og klagevejledning

Det er Finanstilsynets opfattelse, at det af banken opgjorte individuelle sol-
vensbehov ikke er tilstreekkeligt.

Finanstilsynet skal derfor i medfgr af § 124, stk. 5, i lov om finansiel virk-
somhed fastsatte et solvenskrav pa 13,6 pct., svarende til en tilstrekkelig
basiskapital pa 3.488 mio. kr.

Finanstilsynet har i sin afggrelse serligt lagt veegt pa de betydelige risici,
der knytter sig til bankens mange store og svage engagementer, s&rligt fi-
nansiering inden for ejendomsbranchen.

Finanstilsynet kan samtidig konstatere, at bankens faktiske solvensprocent
pa 11,5 pct. pr. 30. juni 2009 er lavere end det fernavnte individuelt fastsat-
te solvenskrav.



Finanstilsynet skal derfor i medfgr af § 225, stk. 1, i lov om finansiel virk-
somhed meddele en frist til den 3. november 2009, kl. 16.00, til at opfylde
solvenskravet. Finanstilsynet vil tage stilling til en eventuel fristforlengelse,
safremt banken anmoder herom.

Finanstilsynet skal endvidere henlede bankens opmarksomhed pa, at ban-
ken i henhold til § 27, stk. 1, i lov om vardipapirhandel m.v. er forpligtet til
at offentligggre intern viden, jf. § 34, stk. 2, umiddelbart efter, at de pagel-
dende forhold foreligger, eller den pageldende begivenhed er indtradt, selv-
om forholdet eller begivenheden ikke er formaliseret. Betydelige @ndringer
i allerede offentliggjort intern viden skal ligeledes offentligggres umiddel-
bart efter, at disse @ndringer er indtradt og gennem samme kanal, som blev
anvendt ved offentligggrelsen af den oprindelige information. Finanstilsynet
skal yderligere oplyse, at en udsteder 1 henhold til samme lovs § 27, stk. 6,
kan udsatte offentligggrelsen af intern viden, for ikke at skade sine beretti-
gede interesser. Anvendelsen af denne bestemmelse forudsatter, at udsat-
telsen af informationen ikke vil vildlede offentligheden, og at det sikres, at
denne viden behandles fortroligt. Hvis banken velger at uds@tte offentlig-
ggrelse under henvisning til lovens § 27, stk. 6, skal der straks rettes hen-
vendelse til Finanstilsynet.

Denne afggrelse er truffet af Finanstilsynet efter foreleggelse for Det Finan-
sielle Virksomhedsrad, og udgangspunktet efter lov om finansiel virksom-
hed § 354a er, at afggrelsen offentligggres. Offentligggrelsen kan udskydes,
hvis en offentligggrelse kan medfgre uforholdsmassig stor skade for ban-
ken. Finanstilsynets offentligggrelse vil afvente en offentligggrelse fra ban-
ken. Banken anmodes om at meddele Finanstilsynet tidspunktet for bankens
offentligggrelse af afggrelsen. Den offentliggjorte afggrelse ma ikke inde-
holde fortrolige oplysninger om kundeforhold eller oplysninger omfattet af
§ 12, stk. 1, i lov om offentlighed i forvaltningen. Sadanne oplysninger skal
derfor udelades i (ekstraheres fra) det offentliggjorte dokument.

1.1. Bemaerkninger til Finanstilsynets afggrelse

Finanstilsynets afggrelse, som denne kommer til udtryk i afsnit 1, baserer
sig pa nervarende sagsfremstilling, begrundelser m.v.

Desuden baserer afggrelsen sig pa modtagne hgringssvar pa en tidligere
fremsendt hgringsskrivelse samt pa baggrund heraf en genberegning af sol-
venskravets stgrrelse.

Nearvarende afggrelse adskiller sig fra hgringsskrivelsen ved at solvenskra-
vet er reduceret. Banken har i sit hgringssvar anfgrt faktuelle fejl 1 hgrings-
skrivelsen, der belgbsmessigt udggr knap 300 mio. kr., og som der i nervee-
rende afggrelse er taget hgjde for. Herudover er der kommet nye oplysnin-
ger, og der er foretaget metodemassige korrektioner.

2. Sagsfremstilling



K A/S blev undersggt i perioden 17. november — 9. december 2008. Forud
for undersggelsen foretog tilsynet i weekenden 27. og 28. september 2008
ekstraordinzrt en overordnet gennemgang af bankens 40 stgrste engagemen-
ter. Arsagen hertil var, at banken havde likviditetsproblemer.

Undersggelsen i efteraret 2008 omfattede samtlige engagementer stgrre end
100 mio. kr., en tilfeldigt udvalgt stikprgve pa 150 engagementer udtaget
blandt engagementer mellem 0,5 og 100 mio. kr. og en tilfeldigt udvalgt
stikprgve pa 50 engagementer udtaget blandt engagementer med nedskriv-
ninger eller overtrek stgrre end 10 t.kr. Herudover blev nogle gvrige enga-
gementer i blandt andet et datterselskab gennemgaet. Skgnsmeessigt omfat-
tede undersggelsen ca. 70 pct. af bankens udlan malt i kroner.

Finanstilsynet afrapporterede overfor bankens bestyrelse, direktion samt in-
terne og eksterne revision pa et mgde den 18. december 2008. Finanstilsynet
afsendte en rapport om undersggelsen til banken den 20. januar 2009.

I undersggelsesrapporten sammenfattes fglgende generelle indtryk af ban-
kens kreditgivning:

“Det er tilsynets sammenfattende indtryk fra undersggelsen, at bankens ud-
lansportefglje er praeget af mange meget store engagementer med darlig
kreditkvalitet. Banken har indtil medio 2008 haft en betydelig risikoappetit,
og kreditkvaliteten i de store engagementer er markant ringere end ved til-
synets seneste undersggelse af banken i efteraret 2005.

Medvirkende til bankens betydelige kreditrisiko i1 forhold til sammenligneli-
ge institutter er en skav udlansfordeling: Ca. 40 pct. af bankens udlan er
koncentreret omkring fast ejendom, hvilket er forbundet med stor rente- og
konjunkturfglsomhed og problematisk i en periode med store prisfald pa fast
ejendom. Kun ca. 20 pct. er baseret pa privatkunder, som er karakteriseret
ved stor risikospredning og typisk ogsa en stgrre robusthed ved konjunktur-
skift.

Hertil bemarker tilsynet, at banken meget sent har reageret pa problemerne i
ejendomssektoren, som har veret alment kendt i en arrekke. Eksempelvis
har tilsynet i arene 2006, 2007 og 2008 skrevet til banken om serlig stor ud-
lansveekst og om et betydeligt indlansunderskud. Pa grund af bankens bety-
delige ejendomseksponering fik banken endvidere et brev i foraret 2008 i
forbindelse med tilsynets undersggelse om ejendomsbaseret udlan i penge-
institutter.

Tilsynet bemarker, at udlanskoncentrationen er endnu stgrre, end bankens
tal viser, idet det i betydeligt omfang er den samme personkreds, der star

bag mange store svage engagementer.”

For sa vidt angar bankens solvensbehov anfgrte Finanstilsynet:



”Ved undersggelsen blev drgftet bankens metode til opggrelse af individuelt
solvensbehov, jf. § 124, stk. 4, i lov om finansiel virksomhed. Reglerne fo-
reskriver ikke en serlig metode til opggrelsen. Tilsynet har imidlertid kon-
stateret, at bankens faktiske risici ikke ses i tilstrekkeligt omfang at indga i
beregningen. Det gelder navnlig for bankens kreditrisiko, der som fglge af
bonitet og koncentration pa store engagementer og pa ejendomssektoren er
vasentligt hgjere end i sammenlignelige institutter.

For at kunne vurdere niveauet har tilsynet ved undersggelsen anvendt en
metode, hvor der for svage engagementer opggres et tilleg til minimums-
solvensen pa 8 pct.

For engagementer stgrre end 100 mio. kr. har tilsynet saledes opgjort et
samlet solvensbehovstilleg svarende til minimum 765 mio. kr., ...

Undersggelsen har ikke givet anledning til, at tilsynet ved denne metode pa
nuverende tidspunkt finder grundlag for at kreve et tilleg for engagemen-
ter, som er mindre eller lig med 100 mio. kr. Tilsynet henleder opmarksom-
heden pa, at konjunkturudviklingen kan @ndre ved dette.

¢ Banken skal senest den 31. januar 2009 sende tilsynet en ny opggrelse
af solvensbehovet, hvor der blandt andet er taget hgjde for de kreditrisi-
ci, tilsynet har konstateret ved undersggelsen, jf. § 124, stk. 4, i lov om
finansiel virksomhed. Bankens metode skal siledes fremga af opggrel-
sen (pabud).

e Banken skal senest den 31. januar 2009 sende tilsynet en opggrelse af
bankens faktiske solvens pr. 31. december 2008, jf. § 347, stk. 1, i lov
om finansiel virksomhed. Banken skal herefter indtil videre hver maned
sende tilsynet en opggrelse af bankens faktiske solvens inden udgangen
af den nastfglgende maned, fgrste gang pr. 31. januar 2009. Bankens
kommentarer til opggrelsens faktiske tal, @ndringer samt eventuelle
konsekvenser heraf m.v. skal medsendes (pabud).

Den korte frist, som blev meddelt pa mgdet den 18. december 2008, er fast-
sat under hensyn til vaesentlighed, idet den problematiske udvikling pa ejen-
domsmarkedet m.v. ggr det serlig pakravet at sikre, at banken har den for-
ngdne solvens”.

Herudover var der 1 rapporten en r&kke bemarkninger til bankens kreditsty-
ring, likviditet og andre forhold.

Det til banken meddelte skgn over det mindste kapitalbehov svarer til 2.960
mio. kr. opgjort pr. 31. december 2008, idet tillegget pa 765 mio. kr. er re-
duceret til 737 mio. kr., som fglge af, at banken pa navngivne engagemen-
ter, der indgik i det til banken meddelte skgn over tilleg 1 solvensbehovet,
har foretaget nedskrivninger i arsrapporten 2008.

I forbindelse med indberetning pr. 31. december 2008 opgjorde banken sit
individuelle solvensbehov til 9,6 pct.



Banken aflagde den 5. februar en arsrapport for 2008, hvor koncernen ud-
giftsfgrte nedskrivninger for 1.095,7 mio., hvorefter koncernen havde en
faktisk solvensprocent pa 10,3 pct. Revisionspategningen var afgivet uden
forbehold, men revisionen afgiver ”Supplerende oplysninger vedrgrende
forhold i regnskabet”, hvoraf det fremgar, at: Vi henviser til omtalen i le-
delsesberetningens afsnit om ”Nedadgaende konjunkturer og dermed sarlig
usikkerhed og risiko”. Heri redeggr ledelsen for kapitalforhold og serlig
usikkerhed ved maling af engagementer baseret pa sikkerheder i ejendomme
samt aktier og virksomhedsobligationer. Vi er enige i ledelsens beskrivelse
af usikkerhed og risiko”.

Efter afleeggelsen af arsrapporten opgjorde banken solvensbehovet til 8,6
pct.

Finanstilsynet skrev til banken den 24. marts 2009, hvor tilsynet anmodede
om et mgde med bankens bestyrelsesformand og direktion, idet tilsynet be-
merkede i brevet:

“Tilsynet finder det umiddelbart overraskende, at bankens bestyrelse og di-
rektion har vurderet, at bankens individuelle solvensbehov er vasentligt
mindre end opgjort af tilsynet ved undersggelsen i efteraret 2008 og meddelt
ved det afsluttende mg@de og i rapporten til banken.”

Pa mgdet der blev atholdt den 2. april 2009 gav Finanstilsynet overfor ban-
ken klart udtryk for, at Finanstilsynet fandt niveauet for bankens solvensbe-
hov pa 8,6 pct. alt for lavt. Det blev endvidere tilkendegivet, at Finanstilsy-
net formentlig ville foretage en ny undersggelse af bankens engagementer.
Det blev pa mgdet aftalt, at banken skulle indsende en ny opggrelse af det
individuelle solvensbehov i forbindelse med, at bankens bestyrelse skulle
behandle bankens ansggning om statsligt kapitalindskud.

I brev af 29. april 2009 fremsendte banken en fornyet opggrelse af det indi-
viduelle solvensbehov, hvori banken havde opgjort det til 9,1 pct.

Samme dag offentliggjorde banken en kvartalsrapport, hvori det fremgar, at
koncernen realiserede et nettooverskud pa 29,2 mio. kr. efter udgiftsforte
nedskrivninger for i alt 84,3 mio. kr. Bankens solvensprocent opggres i
kvartalsrapporten til 10,9 pct.

Bankens eksterne revisor — B — har revideret kvartalsrapporten. Revisions-
pategningen var afgivet uden forbehold, og B konkluderer, at: ”Det er vores
opfattelse, at perioderegnskabet for perioden 1. januar - 31. marts 2009 er
aflagt i overensstemmelse med IAS 34 »Prasentation af delarsregnskaber«
som godkendt af EU og yderligere danske oplysningskrav til delarsregnska-
ber for bgrsnoterede finansielle virksomheder.”

B afgiver i tilknytning hertil ”Supplerende oplysninger vedrgrende forhold i
regnskabet”, hvoraf det fremgar, at:
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”Uden at det har pavirket vores konklusion, henviser vi til omtalen i ledel-
sesberetningens afsnit om “Bredere nedadgaende konjunkturer”. Heri rede-
ggr ledelsen for kapitalforhold og serlig usikkerhed ved maling af engage-
menter baseret pa sikkerheder i ejendomme samt aktier og virksomhedsob-
ligationer.

Vi er enige i ledelsens beskrivelse af usikkerhed og risiko”.

Banken sggte umiddelbart inden den 1. maj 2009 om statsligt kapitalindskud
1 form af hybrid kernekapital, jf. lov om statsligt kapitalindskud (Kreditpak-
ken).

B har som led i kreditpakkeansggningen forholdt sig til solvensbehovet. B
konkluderer, at:

”Ved vores undersggelse er vi ikke blevet bekendt med forhold, der afkraf-
ter, at foruds@tningerne giver et rimeligt grundlag for redeggrelsen for den
forventede gkonomiske udvikling samt for solvensbehovsopggrelsen.

Vi er endvidere ikke bekendt med forhold, der afkrafter, at de af ledelsen
opstillede forudsatninger er dokumenterede og velbegrundede. Det er vores
opfattelse, at budget, fremskrivninger og solvensbehovsopggrelsen er udar-
bejdet pa grundlag af de opstillede forudsatninger, samt at der ved opggrel-
sen af solvensbehovet er taget hensyn til de forhold, der er fastlagt i be-
kendtggrelse om kapitaldekning § 5, stk. 1.

Desuden er det vores opfattelse, at solvensbehovsopggrelsen, for sa vidt an-
gar instituttets udlan og garantier samt beholdning af vardipapirer, er base-
ret pa det reviderede perioderegnskab pr. 31. marts 2009.”

Som supplerede oplysning, der standardmassigt anfgres af B ved ansggnin-
ger om statsligt kapitalindskud, angiver B:

“Det fremtidige kapitalbehov for koncernen og moderselskabet vil sandsyn-
ligvis afvige fra det opgjorte individuelle solvensbehov pr. 31. marts 2009,
idet forudsatte begivenheder sjaldent indtreder som forventet, og afvigel-
serne kan vare vesentlige. Som anfgrt 1 ansggningen er de anvendte skgn
og vurderinger baseret pa forudsztninger, som ledelsen anser for forsvarli-
ge, men som 1 sagens natur er ekstraordinart usikre og uforudsigelige, hvil-
ket forgger usikkerheden om koncernens og moderselskabets kapitalbehov™.

Som fglge af bankens tilbagemeldinger pa Finanstilsynets undersggelses-
rapport, de Igbende indberetninger til Finanstilsynet i foraret 2009 samt det
faktum, at Finanstilsynet skal afgive en udtalelse til @konomi- og Er-
hvervsministeriet i forbindelse med ansggning om statsligt kapitalindskud
[Finanstilsynet skal i forbindelse med @konomi- og Erhvervsministeriets
behandling af ansggning om statsligt kapitalindskud afgive en udtalelse om
banken, herunder s@rligt om banken opfylder solvenskravet eller det af ban-
ken individuelt opgjorte solvensbehov.], besluttede Finanstilsynet at foreta-
ge en opfelgningsundersggelse af banken. I brev af 24. april 2009 indkaldte



Finanstilsynet materiale omfattende samtlige engagementer over 100 mio.
kr., der blev afleveret rettidigt til Finanstilsynet den 15. maj 2009.

Undersggelsen blev gennemfgrt den 2. — 4. juni 2009. Det blev samtidig af-
talt, at revisionen skulle gennemga en mindre stikprgve omfattende enga-
gementer mindre end 100 mio. kr. Banken fremsendte den 11. august 2009
det af revisorerne udarbejdede notat ("Notat om stikprgvevis gennemgang af
mindre og mellemstore engagementer”) til Finanstilsynet.

Finanstilsynet afrapporterede sine konklusioner pa undersggelsen til ban-
kens bestyrelse, direktion samt intern og ekstern revision pa et mgde den 30.
juni 2009. Finanstilsynet afsendte en rapport om undersggelsen til banken
den 1. juli 20009.

Den interne og eksterne revision har i brev af 1. juli 2009 fremsendt en
meddelelse til Finanstilsynet, hvori revisionen anfgrer, at revisionen er ble-
vet bekendt med, at banken, efter Finanstilsynets vurdering, kan have et in-
dividuelt solvensbehov, der overstiger bankens faktiske opgjorte solvens, og
at meddelelsen alene er baseret pa Finanstilsynets mundtlige afrapportering
pa mgdet den 30. juni 2009.

Banken har 1 sit hgringssvar af 21. september 2009 anfgrt, at B alene afgav
meddelelsen som fglge af forhold, Finanstilsynet fremsatte, og forst efter
Finanstilsynet havde tilkendegivet, at man gnskede meddelelse om, at disse
forhold var konstateret, uanset at disse forhold var Finanstilsynets egne — og
af banken bestridte — observationer, der udgjorde grundlaget.

I undersggelsesrapporten af 1. juli 2009 anfgrer Finanstilsynet, at det samle-
de skgn over ggede individuelle nedskrivninger for en rekke af de stgrste
engagementer udggr mindst 900 mio. kr., idet Finanstilsynet ggr opmark-
som pa, at Finanstilsynet ved udgvelse af skgnnet dog ikke har opstillet be-
talingsrekker eller har foretaget en materiel gennemgang af bankens opstil-
lede betalingsrekker.

Videre anfgrer Finanstilsynet om opggrelsen af solvensbehovet pa baggrund
af kreditreservationsmodellen:

I kreditreservationsmodellen er forudsat, at almindelige normale risici er
dekket af 8 pct.-kravet. Der er herefter foretaget tilleg for de stgrste enga-
gementer, der har en hgjere risiko. Gennemgangen af engagementerne over
100 mio. kr. resulterede alene i reservationer pa 2,36 mia. kr. Hvis det for-
udsattes, at de gvrige engagementer ikke indeholder et yderligere reservati-
onsbehov, bliver den tilstrekkelige basiskapital 4/2 mia. kr. - svarende til et
samlet solvensbehov pa 16,8 pct. I det omfang bankens gennemgang af det
papegede forggede nedskrivningsbehov fgrer til yderligere nedskrivninger
pa disse engagementer, reduceres kreditreservationen selvsagt tilsvarende.”

Endelig anfgres det i undersggelsesrapporten, at Finanstilsynet tilsvarende
har opgjort solvensbehovet ud fra bankens model, hvorom det anfgres:



-8-

”"Den samlede tilstreekkelige basiskapital baseret pa bankens model kan
dermed opggres til godt 3,7 mia. kr. - svarende til et solvensbehov pa 14 pct.
I det omfang bankens gennemgang af det papegede forggede nedskrivnings-
behov fgrer til yderligere nedskrivninger pa disse engagementer, reduceres
kapitalbehovet selvsagt tilsvarende”.

Banken blev i undersggelsesrapporten meddelt en frist til den 10. august
20009 til at foretage en tilbagemelding til Finanstilsynet om de i rapporten
angivne forhold.

Banken offentliggjorde den 10. august 2009 sin halvarsrapport for 2009, der
udviser fglgende hovedtal opgjort for koncernen:

Nettorente- og gebyrindtegter 572,1 mio. kr.
Nedskrivninger pa udlan m.v. 220,7 mio. kr.
Resultat efter skat 69,9 mio. kr.
Aktiver 32.684,5 mio. kr.
Udlan til amortiseret kostpris 23.657,5 mio. kr.
Indlan og anden geld 13.688,1 mio. kr.
Egenkapital 1.774,3 mio. kr.
Kernekapital inkl. hybrid kerneka- 1.872,6 mio. kr.
pital

Basiskapital 2.945,8 mio. kr.
Kernekapitalprocent 7,3 pct.
Solvensprocent 11,5 pct.
Risikovagtede poster 25.686,2 mio. kr.
Udlan i forhold til egenkapital 14,2
Akkumuleret nedskrivningsprocent 5,8 pct.
Store engagementer i pct. af basis- 389,8 pct.
kapitalen

Finanstilsynet modtog den 10. august 2009 en indberetning, der forholder
sig til Finanstilsynets konklusioner i undersggelsesrapporten af 1. juli 2009,
og som omfattede en ny opggrelse af bankens individuelle solvensbehov.

Indberetningen af 10. august 2009 omfatter en vurdering af nedskrivnings-
behovet pa en rekke enkeltengagementer, en opggrelse af den faktiske sol-
vensprocent samt en vurdering af det individuelle solvensbehov. Opggrel-
serne er foretaget pr. 30. juni 2009.

Forholdet vedrgrende nedskrivningsbehovet i halvarsrapporten 2009 vil ikke
nermere blive behandlet i denne sag, idet Finanstilsynet parallelt med denne
sag forventer at foreleegge en sag til afggrelse i Fondsradet vedrgrende ned-
skrivningerne i halvarsrapporten 2009. Der er imidlertid en sammenhang
mellem nedskrivningerne i regnskabet, der pavirker den faktiske solvens, og
opggrelsen af det individuelle solvensbehov. Finanstilsynet har i opggrelsen
af det individuelle solvensbehov taget udgangspunkt i bankens opggrelser
pr. 30. juni 2009, uanset om der i halvarsrapporten 2009 skulle have varet
nedskrevet betydeligt mere. Safremt der ikke er nedskrevet tilstreekkeligt i
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halvarsrapporten 2009 vil den faktiske solvens og det i denne afggrelse fast-
satte solvenskrav blive reduceret parallelt.

I indberetningen af 10. august 2009 anfgrer banken, at den har foretaget for-
nyede overvejelser om bankens metode og dokumentationen for resultaterne
af bade det individuelle solvensbehov samt nedskrivningsbehovet. I overve-
jelserne har banken radfgrt sig hos C [revisionsfirma] og anmodet om C’s
udtalelse for sa vidt angar metode og resultatet heraf.

Banken har revurderet sin metode, der i indberetningen er baseret pa en por-
tefgljebaseret opggrelse af bankens og sektorens nedskrivnings- og tabspro-
center. Opggrelsen er sket pr. 30. juni 2009, og banken opggr herefter det
individuelle solvensbehov til 9,48 pct., svarende til en tilstreekkelig basiska-
pital pa 2.434 mio. kr.

En vasentlig del af bankens argumentation er baseret pa, at der efter ban-
kens opfattelse ikke er sket betydelige forvarringer siden afleggelse af ars-
rapporten 2008 og i den samfundsgkonomiske udvikling i gvrigt. Det er
bankens opfattelse, at banken har anvendt en robust og forsigtig metode, at
bankens kunder betaler, og at der ikke blandt kunderne er oplevet nogen va-
sentlig forringelse.

Endvidere anfgrer banken, at bankens eksponering pa fast ejendom ikke
umiddelbart kan sammenlignes med en rekke andre pengeinstitutter, idet
som det anfgres: “Bankens tradition for aktivt at have mange dokumentere-
de og etablerede realsikkerheder og styringspanter og for aktivt at blive in-
volveret i eller tage initiativ til lgsning af problemer som bankens kunder
eventuelt matte fa, har tidligere fort til en lav tabsprocent”.

Endelig anfgrer banken, at den har tillagt det betydning, at “banken forven-
ter at handtere sikkerheder i eventuelle engagementer, der matte blive ramt
af verdiforringelse, over en tilstrekkelig periode til at sikre det optimale
udkomme af de stillede sikkerheder”. Videre anfdres det herom, at: ”Der be-
star efter bankens opfattelse en ikke uvasentlig forskel i forhold til den af
Finanstilsynet udtrykte opfattelse ved overvejelsen af den periode, der bgr
anvendes for at opna et forsvarligt udkomme af sadanne engagementer og
de stillede sikkerheder”.

Banken har haft et andet revisionsfirma — C — end den generalforsamlings-
valgte revisor — B — til at yde radgivning om opggrelse af solvensbehovet.

C har i sit virke som bankens radgiver i et notat ("Udfgrt arbejde i forbin-
delse med K’s opggrelse af bankens individuelle solvensbehov”) af 10. au-
gust 2009 anfgrt felgende i sin konklusion:

”Pa baggrund af de af os meddelte oplysninger, og pa baggrund af de udfgr-
te og aftalte arbejdshandlinger har vi fundet, at

¢ Dbankens valgte metode pr. 30. juni 2009 for opggrelse af det individuelle
solvensbehov er dokumenteret og begrundet,
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e de valgte scenarier og metoder for gennemfgrelse af stress-test er vel-
begrundede og reflekterer bankens serlige risici og risikokoncentration,
som disse er blevet os bekendt gennem udfgrelsen af vores opgave,

¢ den valgte metode for opggrelsen af bankens solvensbehov og scenarier
og metoder for stress-test er velbegrundede og dokumenterede, og at der
er de ngdvendige interne sammenhange i beregningerne, og

e den valgte metode og de udfgrte stress-tests afspejler de valgte forud-
s@tninger.

Der er endnu ikke etableret en fast og godkendt praksis for opggrelse af in-
dividuelt solvensbehov i den danske finansielle sektor. Baseret pa vores
kendskab til fremgangsmader og metoder for opggrelse af individuelt sol-
vensbehov er det imidlertid vores samlede vurdering, at den af K valgte me-
tode til opggrelse af det individuelle solvensbehov — bankens risici, gvrige
karakter og stgrrelse taget i betragtning — lever op til, hvad der efter vores
opfattelse kan antages at vare best practise for en sadan opggrelse.

Vi er herudover gennem de udfgrte arbejdshandlinger ikke blevet bekendt
med forhold, der afkrafter, at forudsatningerne giver et forsvarligt grundlag
for opggrelse af solvensbehov, ligesom vi ikke er blevet bekendt med for-
hold, der afkraefter de af ledelsen opstillede forudsatninger.”

C har endvidere vurderet, hvorvidt banken 1 tilstreekkeligt omfang har do-
kumenteret, at verdiansattelsen af de enkelte engagementer lever op til de
nugeldende regnskabsmassige krav. C har hverken udfert revision eller re-
view af de for dem prasenterede oplysninger. C konkluderer pa denne bag-
grund, at:

“Det er derfor sammenfattende vores opfattelse, baseret pa vores gennem-
gang af de udvalgte dokumenter og sagsfremstilling, jf. vores efterfglgende
kommentar til kvaliteten heraf, at bankens beregninger af de konkrete ned-
skrivningsbehov og dermed nedskrivningerne er opgjort i overensstemmelse
med de geldende regnskabsregler herfor. Vi er saledes ikke ved vores gen-
nemgang blevet bekendt med forhold, der efter vores opfattelse kunne indi-
kere, at nedskrivningsbehovet pa bankens engagementer pr. 30. juni 2009,
skulle afvige vasentligt fra de af banken foretagne nedskrivninger.

Vi skal endvidere anfgre, at vi anser den forelagte dokumentation som over-
bevisende og pa et niveau eller over, det man ma forvente af et institut med
K’s forretningsomfang og risici.”

C har efterfglgende ved et mgde med Finanstilsynet og banken den 28. au-
gust 2009 oplyst, at man finder, at Finanstilsynet vurderer solvensbehovet
for hgijt.

Finanstilsynet har den 20. august 2009 afholdt mgde med bankens bestyrel-
sesformand og direktion samt mgder med banken og dens radgiver (C) den
28. og 31. august, hvor bankens indberetning af 10. august 2009 og Finans-
tilsynets vurdering af en rekke stgrre centrale engagementer nermere blev
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drgftet, og hvor banken ogsa fremlagde nye oplysninger om disse engage-
menter.

Finanstilsynet sendte den 9. september 2009 et udkast til radsafggrelse ved-
rgrende fastsattelse og overholdelse af solvenskrav i hgring hos banken (hg-
ringsskrivelse). Banken blev samtidig meddelt en svarfrist til den 16. sep-
tember 2009. En korrigeret version blev fremsendt til banken og dennes
radgiver (C) den 11. september 2009. Den relativt korte frist til banken var
aftalt med banken, fordi Finanstilsynet havde forl&nget den frist, som ban-
ken havde til pa ny at opggre solvensbehovet pr. 30. juni 2009 samt gen-
nemga nedskrivningsbehovet.

Banken og bankens radgiver (C) anmodede den 14. september 2009 om for-
lengelse af fristen til at afgive hgringssvar.

Finanstilsynet meddelte den 15. september 2009 banken og bankens radgi-
ver (C) frist til den 21. september 20009 til at afgive hgringssvar.

Finanstilsynet modtog den 21. september 2009 et af bankens advokat (A)
udarbejdet hgringssvar samt et sarskilt hgringssvar fra bankens radgiver
(C). Disse bem@rkninger er i vidt omfang indarbejdet i nervaerende afggrel-
se.

Banken har henvendt sig igen ved brev fra K’s advokat A af 24. september
20009.

Det bemarkes, at der i lgbet af foraret 2009 har varet korrespondance mel-
lem Finanstilsynet og banken vedrgrende kontrol af bankens arsrapport
2008. Desuden overvejer Finanstilsynet forhold vedrgrende opggrelse af de
store engagementer efter § 145 1 lov om finansiel virksomhed samt bankens
overholdelse af sine bgrsretlige oplysningsforpligtelser. Disse sager er end-
nu verserende.

Den 30. september 2009 blev atholdt et mgde mellem Finanstilsynet og K
pa bankens anmodning. Banken gnskede og fik en orientering om proces-
sen, og Finanstilsynets korrektioner af solvensbehovsopggrelsen pa bag-
grund af bankens hgringssvar. Som opfglgning herpa sendte bankens advo-
kat A den 2. oktober 2009 et brev om bankens opfattelse af resultatet af mg-
det.

3. Retligt grundlag

I henhold til § 124, stk. 1 og stk. 4, i lov om finansiel virksomhed skal pen-
geinstitutters bestyrelse og direktion sikre, at instituttet har en tilstreekkelig
basiskapital og rader over interne procedurer til risikomaling og risikosty-
ring til Igbende vurdering og opretholdelse af en basiskapital af en stgrrelse,
type og fordeling, som er passende til at deekke instituttets risici. Pa bag-
grund heraf skal pengeinstitutters bestyrelse og direktion opggre instituttets
individuelle solvensbehov.



-12 -

Solvensbehovet skal udtrykkes som den tilstrekkelige basiskapital i procent
af de risikovagtede poster.

Det fremgar af lovbemarkningerne til L 197 fra 29. marts 2006, at: "Ved
opggrelsen af en tilstreekkelig basiskapital skal instituttet ikke alene se pa de
nuverende risici, men ogsa pa fremtidige risici, samt muligheder for at
fremskaffe kapital”.

Videre fremgar det, at: ”Ved vurderingen af instituttets tilstreekkelige basis-
kapital skal bestyrelsen og direktionen alene tage hensyn til instituttets indi-
viduelle risikoprofil og de samfundsmessige forhold, som instituttet driver
sine forretninger under. Det er ikke 1 sig selv afggrende, hvor store risici in-
stituttet har i forhold til andre institutter. Et institut kan saledes ikke undlade
at afdekke betydelige risici med kapital, fordi andre institutter har tilsvaren-
de risici”.

Endvidere fremgar det, at: ”De forskellige forretningsmessige risici, som
instituttet er fglsom overfor, skal ligeledes indga i overvejelserne. Det kan
vare en hgj risikokoncentration som fglge af f.eks. mange store engagemen-
ter eller som fglge af, at der er en hgj grad af geografisk eller branchemas-
sig koncentration af engagementerne”.

Det fremgar ogsa, at: “Som anfgrt ovenfor skal overvejelserne omkring en
tilstrekkelig basiskapital vare fremadrettede. Det betyder, at &ndringer i in-
stituttets strategi, forretningsplaner, samfundsmessige forhold og andre for-
hold, der kan pavirke de forudsatninger og metoder, der hidtil er indgaet i
overvejelserne, skal give anledning til nye overvejelser om den tilstraekkeli-
ge basiskapital, og dermed ogsa solvensbehovet”.

Endelig fremgar det, at: ”Ved opggrelsen af den tilstraekkelige basiskapital
er der i vid udstrekning metodefrihed. Bestyrelsen og direktionen kan tage
udgangspunkt i mere eller mindre avancerede metoder. Der stilles ikke krav
om, at opggrelsen skal foretages ved hjelp af avancerede gkonomiske me-
toder. Det forventes dog, at metoderne vil vare forholdsmassigt mere avan-
cerede i stgrre institutter end i mindre. Det gelder serligt for de institutter,
der gnsker at anvende interne metoder ved opggrelse af de risikovaegtede
poster. Metoderne kan tage udgangspunkt i minimumskravet pa 8 pct., hvor
bestyrelse og direktion tager stilling til, hvilke risici der hermed er dekket,
fgr de tager stilling til eventuelle reguleringer. Andre metoder om gkono-
misk kapital, der f.eks. baserer sig pa en matematisk/statistisk behandling af
tabserfaringer, tager udgangspunkt i den kapital, der er ngdvendig for at
kunne klare uforudsete tab inden for en tidshorisont pa typisk 1 ar”.

I bilag 1 til bekendtggrelse nr. 10302 om kapitaldekning af 21. december
2007, er de forhold, der skal indga i pengeinstituttets overvejelser om fast-
settelse af det individuelle solvensbehov, nermere beskrevet.

Det fremgar af bilag 1, nr. 7, til bekendtggrelse om kapitaldekning, at: "Ved
opgorelsen af en tilstreekkelig basiskapital skal virksomheden ikke alene se
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pa nuvarende risici, men ogsa pa fremtidige risici, samt muligheder for at
fremskaffe kapital”.

Det fremgar af bilag 1, nr. 13, til bekendtggrelse om kapitaldekning, at:
”Overvejelserne omkring en tilstreekkelig basiskapital skal vare fremadret-
tede. Det betyder, at ®ndringer 1 virksomhedens strategi, forretningsplaner,
samfundsmassige forhold og andre forhold, der kan pavirke de forudset-
ninger og metoder, der hidtil er indgéet i overvejelserne, skal give anledning
til nye overvejelser om den tilstreekkelige basiskapital. Det indebarer end-
videre, at virksomheden ved opggrelse af den tilstrekkelige basiskapital
skal leegge veegt pa de fremtidige forventninger og mindre pa de historiske
erfaringer”.

Det fremgar af bilag 1, nr. 24, til bekendtggrelse om kapitaldekning, at:
“For de virksomheder, der ikke gnsker at udvikle en egentlig gkonomisk
kapitalmodel, vil det ogsa vare muligt at anvende mere simple modeller, der
bygger pa de samme tanker. Dette kan ske ved at tage udgangspunkt i det
(negative) regnskabsresultat, som en stress-test af virksomhedens regnskab
vil medfgre. En stress-test er et forsgg pa at stresse virksomheden ud fra en
reekke forudsatninger. Valget af stress-niveau har indflydelse pa den sand-
synlighed, der er for, at indskyderne m.fl. ikke vil lide tab. Stress-testen ma-
ler, hvorledes den enkelte virksomhed reagerer overfor usandsynlige, men
ikke helt utenkelige forhold. Det er op til den enkelte virksomhed at define-
re dette ud fra de risici, som virksomheden har. Som eksempler pa haendel-
ser, der kan indga, er store forggelser af hensattelser og nedskrivninger, sto-
re renteendringer, store @ndringer 1 aktiekurser, store @ndringer i ejen-
domspriser og store @&ndringer i valutakurser”.

Det fremgar af bilag 1, nr. 25, til bekendtggrelse om kapitaldekning, at:
“Udover stress-testen vil det vere ngdvendigt at foretage reguleringer for
forhold, der ikke er dekket af stress-testen”.

Det fremgar af bilag 1, nr. 26, til bekendtggrelse om kapitaldekning, at:
“Uanset, hvilken metode der anvendes, skal virksomheden lgbende foretage
stress-test, der er relevante for virksomheden, hvor de enkelte foruds&tnin-
ger stresses. Ved vurderingen af, hvilke forhold der skal indga i en sadan
stress-test, skal virksomheden tage stilling til, hvilke @ndringer i forudsat-
ningerne der skal indga i stress-testen. Ved fastsattelse heraf skal virksom-
heden tage hensyn til usandsynlige, men ikke helt utenkelige forhold. Virk-
somheden kan ogsa tage hensyn til serlige forhold i de omrader, som virk-
somheden driver sine aktiviteter 1, herunder s@rligt hvor 1 konjunkturcyklen
man befinder sig. Forhold som ny lovgivning, der pavirker virksomhedens
forretningsomrade og konkurrencesituationen, kan ogsa indga i disse over-
vejelser. Formalet med stress-testene er at bestemme, hvilke @ndringer i
foruds®tningerne virksomheden kan overleve. Hvis virksomheden har op-
bygget sin model saledes, at stress-testen er en integreret del af modellen,
der tager hgjde for de ovenfor n@vnte forhold, skal virksomheden ikke fore-
tage sig yderligere”.
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Det fremgar af bilag 1, nr. 27, til bekendtggrelse om kapitaldekning, at:
“Uanset, hvilken metode der anvendes, skal bestyrelse og direktion vurdere,
om metoden giver et fornuftigt resultat”.

Det fremgar af bilag 1, nr. 29, til bekendtggrelse om kapitaldekning, at:
“Der er nogle risici, der kan vere vanskelige at kvantificere. For sddanne ri-
sici kan virksomheden velge at begrense risiciene ved hjelp af foranstalt-
ninger omfattet af lov om finansiel virksomhed § 71. Men en virksomhed
kan ikke undlade at medtage vesentlige risici ved opggrelsen af

den tilstrekkelige basiskapital blot fordi det er ngdvendigt at skgnne over
den indflydelse, som risikoen har pa den tilstreekkelige basiskapital. Det vil
saledes pa nogle omrader vere ngdvendigt, at bestyrelsen og direktionen
skgnsmassigt fastsatter, hvilket belgb/procent der skal afsettes til risici, der
ikke kan kvantificeres specifikt”.

Det fremgar af bilag 1, nr. 40, til bekendtggrelse om kapitaldekning, at:
”Virksomhedens fokus ved vurderingen af boniteten skal vere pa den andel
af engagementer, der udviser svaghedstegn. Sarligt geelder det pa risikobe-
tonede udlan, kreditter og garantier, hvor der ikke er foretaget nedskrivnin-
ger eller hensattelser 1 regnskabet, eller hvor der kun er foretaget delvise
nedskrivninger eller hensattelser. Hvis kvaliteten af udlanene, kreditterne
og garantierne er forringet eller vurderes at vere pa vej mod forringelse,
skal der tages hgjde herfor ved opggrelse af den tilstrekkelige basiskapital”.

Det fremgar af bilag 1, nr. 44, til bekendtggrelse om kapitaldekning, at:
”Virksomheder, der anvender en intern metode til opggrelse af kreditrisiko-
en, skal regelmessigt gennemfgre stress-test af kreditrisikoen med henblik
pa at vurdere, hvordan specifikke forhold pavirker virksomhedens samlede
solvensdakning af kreditrisikoen. Den anvendte test skal valges af virk-
somheden. Den anvendte test skal vere meningsfuld og forholdsvis forsigtig
og skal som minimum omfatte effekterne af milde recessionsscenarier.
Virksomheden skal analysere migrationen mellem ratingklasser som fglge
af stress-test scenarierne. De portefgljer, som udsattes for stress-test, skal
samlet udggre langt stgrstedelen af virksomhedens samlede portefglje.

Det fglger af bilag 3, nr. 17, litra e, til bekendtggrelse om kapitaldekning
omkring vardians@ttelse af fast ejendom, at: "Ejendommen skal vare vur-
deret til markedsvardien eller derunder af en person med de ngdvendige
kvalifikationer, evner og erfaring til at foretage en vardians®ttelse, og som
er uafthengig af kreditbevillingsprocessen. Ved markedsveardien forstas det
skgnnede belgb, som ejendommen kan handles til pa verdiansattelsesdato-
en mellem en interesseret kgber og en interesseret salger, der er indbyrdes
uafthaengige, efter korrekt markedsfgring, hvor parterne hver is@r har hand-
let pa et velinformeret grundlag, med forsigtighed og uden tvang. Markeds-
vardien skal dokumenteres pa en gennemskuelig og klar made”.

I henhold til § 124, stk. 5, i lov om finansiel virksomhed kan Finanstilsynet
fastsatte et hgjere solvenskrav end 8 pct.
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Bestemmelserne 1 § 124, stk. 5, 1 lov om finansiel virksomhed om fastsat-
telse af et solvenskrav er en gennemfgrelse af kreditinstitutdirektivet
2006/48/EF af 14. juni 2006 (omarbejdet), artikel 136. Artikel 136, stk. 1,
har fglgende ordlyd:

”Kompetente myndigheder skal kreve, at kreditinstitutter, der ikke opfylder
kravene i dette direktiv, pa et tidligt stadium skal tage de ngdvendige foran-
staltninger eller skridt til at korrigere situationen.

Med henblik herpa skal de foranstaltninger, der star til de kompetente myn-
digheders disposition, omfatte fglgende:

a) forpligte kreditinstitutterne til at besidde en egenkapital, der er stgrre end
det 1 artikel 75 fastsatte minimumsniveau

b) kraeve, at de arrangementer, processer, mekanismer og strategier, der
iverkseattes for at efterkomme artikel 22 og 123, styrkes

c) kreve, at kreditinstitutterne anvender en bestemt nedskrivningspolitik el-
ler behandling af aktiverne i forhold til egenkapitalkravene

d) indskranke eller begranse kreditinstitutters forretningsomrade, transakti-
oner eller netvaerk, og

e) krave, at risikoen i1 forbindelse med kreditinstitutternes virksomhed, pro-
dukter og systemer reduceres.

Vedtagelsen af disse foranstaltninger skal vare underlagt bestemmelserne i
kapitel 1, afdeling 2”.

Videre fremgar det af artikel 136, stk. 2, at de kompetente myndigheder (Fi-
nanstilsynet) skal fastsatte et hgjere solvenskrav, safremt “anvendelsen af
andre foranstaltninger alene efter al sandsynlighed ikke vil forbedre arran-
gementerne, processerne, mekanismerne og strategierne tilstrekkeligt inden
for en passende tidsramme”.

Det fremgar af direktivets preambel nr. 54, at tilsynsmyndighederne har
“ansvaret for at forvisse sig om, at kreditinstitutter har en god organisation
og en passende egenkapital i lyset af de risici, de er eller kan blive udsat

99

for”.

Det fremgar af lovbemerkningerne til L 197 af 27. marts 2006, at bestem-
melsen i § 124, stk. 5, er en viderefgrelse af den tidligere bestemmelse, som
giver Finanstilsynet mulighed for at fastsatte et individuelt solvenskrav. Det
kan af lovbemarkningerne udledes, at Finanstilsynet alene vil fastsatte et
solvenskrav, safremt instituttets opgjorte solvensbehov ikke anses for at ve-
re tilstrekkeligt.

Det fremgar af lovbemarkningerne til L 64 af 27. oktober 2004, hvor den
hidtidige befgjelse til Finanstilsynet blev indsat i loven, at de forhold, som
Finanstilsynet vil l&gge vagt pa ved opggrelsen af det individuelle solvens-
krav, vil vere de samme forhold, som bestyrelsen og direktionen skal legge
til grund for vurderingen af solvensbehovet. I Finanstilsynets vurdering vil
der ogsa kunne indga en vurdering af ledelsen — herunder dens kvalitet og
risikovillighed. Endvidere vil Finanstilsynet kunne foretage en sammenlig-
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ning af de enkelte selskaber, hvilket ogsa kan danne grundlag for tilsynets
afggrelse.

Endelig fremgar det af lovbemarkningerne til L 64 af 27. oktober 2004, at
safremt Finanstilsynet fastsatter et solvenskrav, der er hgjere end den sol-
vensprocent, selskabet har pa tidspunktet for fastsattelsen af solvenskravet,
vil selskabet fa en frist til at opfylde det individuelle solvenskrav. Fristen vil
blive fastsat individuelt i det konkrete tilfeelde.

Konsekvenserne af en overtradelse af solvenskravet fremgar af § 225, stk.
1, 1 lov om finansiel virksomhed, der har fglgende ordlyd: ”Opfylder et pen-
geinstitut, realkreditinstitut, fondsmaglerselskab eller investeringsforvalt-
ningsselskab ikke kapitalkravene i § 124, stk.2, 3, 5, 7 og 8, og § 125,
stk. 2-5 og 8, og har det ikke tilvejebragt den foreskrevne kapital inden for
en af Finanstilsynet fastsat frist, skal Finanstilsynet inddrage tilladelsen”.

Sammenfattende tilsiger det retlige grundlag, at Finanstilsynet pa et tidligt
tidspunkt skal fastsatte et individuelt solvenskrav, safremt en virksomhed
ikke selv opggr det individuelle solvensbehov tilstrekkeligt hgijt.

Opggrelsen af det individuelle solvensbehov er baseret pa metodefrihed,
men metodefriheden er dog begranset til, at den af virksomheden anvendte
metode skal give et fornuftigt resultat.

Det retlige grundlag tilsiger endvidere, at solvensbehovet skal vaere fremad-
rettet, men den periode, der leegges til grund ved vurderingen, kan ikke om-
fatte mange ar, idet lovbestemmelsen er baseret pa et grundleggende direk-
tivbaseret forsigtighedshensyn, som Finanstilsynet skal udgve sin virksom-
hed under. Alene det forhold, at opggrelsen skal kunne dakke uforudsete
tab, tilsiger, at der skal anvendes en forsigtig opggrelse af solvensbehovet.
Dette er sa@rligt praciseret i forhold til anvendelse af metoder om gkono-
misk kapital, som K har valgt at benytte.

Ved vurderingen af, om der skal fastsattes et individuelt solvenskrav, skal
Finanstilsynet tage udgangspunkt i virksomhedens metoder og vurderinger.
Finanstilsynet er dog ikke i sine opggrelser og vurderinger bundet til virk-
somhedens opggrelsesmetoder og vurderinger. Dette understreges ogsa af, at
virksomhedens metoder for opggrelse af solvensbehovet ikke pa forhand
godkendes af Finanstilsynet.

4. De vasentligste forskelle i bankens og Finanstilsynets vurdering af
det individuelle solvensbehov

Banken har opgjort solvensbehovet til 9,48 pct. (svarende til en tilstreekkelig
basiskapital pa 2.434 mio. kr.), hvor Finanstilsynet finder, at der skal fast-
sattes et solvenskrav pa 13,6 pct. (svarende til en tilstreekkelig basiskapital
pa 3.488 mio. kr.). De 13,6 pct. er fastsat under hensyn til de forhold, som
banken har fremfgrt i sit hgringssvar. Disse forhold — metodemassige, nye
oplysninger og korrektion af fejl fra Finanstilsynet — har medfgrt en redukti-
on af solvenskravet pa knap 2 pct. point. Andre korrektioner har dog trukket
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i modsat retning, hvorved solvenskravet alt i alt er 1,4 pct. point lavere end
anfert 1 hgringsskrivelsen.

Forskellene mellem bankens og Finanstilsynets opggrelser kan fgrst og
fremmest forklares med en forskellig vurdering af boniteten af de allerstgr-
ste engagementer, jf. tabel 4.1. Vurdering af tillegget for store engagemen-
ter er bade fra Finanstilsynet og bankens side opgjort ved at fastsatte
PD’ere (Probability of Default) og LGD’ere (Loss Given Default) for de en-
kelte engagementer og derved reservere kapital til engagementet. I afsnit 4.1
og 4.2 er redegjort neermere for, hvorfor denne vurdering falder sa forskel-
ligt ud.

Tabel 4.1 Forskelle i opggrelsen af tilstraekkelig basiskapital (mio. kr.)

Bankens vurdering af den tilstraek-
kelige basiskapital 2.434
Yderligere tilleg for store engage-
menter 909

Heraf vurdering af PD'er 289
Heraf vurdering af LGD'er 620

Yderligere tilleg for svage engage-
menter 294

Ovrige forhold -149
Heraf operationelle risici 63
Heraf likviditet -80
Heraf institutstgrrelse -10

Heraf metodemassige risici -65
- Heraf indregning af risici pa

koncentration af vaerdipapirer -57
Finanstilsynets vurdering af den til-
straekkelige basiskapital 3.488

Anm.: Dekomponeringen af tilleg for store engagementer mellem PD'er og LGD'er er gjort

ved at sammenligne Finanstilsynets opggrelse med 2 opggrelser, hvor der benyttes hen-
holdsvis bankens PD'er og LGD'er. Det relative forhold mellem disse er herefter anvendt til
fordelingen af de 909 mio. kr.

Det yderligere tilleg for svage engagementer i Finanstilsynets vurdering
skyldes, at banken alene har afsat 69 mio. kr. til svage engagementer. Belg-
bet afspejler en vurdering af, at der i banken er registreret en svag engage-
mentsmasse for 1.671 mio. kr. Svage engagementer er ifglge banken opgjort
som engagementer, der ikke lever op til de foruds®tninger, der var i den se-
neste bevilling, uden at der er konstateret objektiv indikation for vardifor-
ringelse. Banken afsatter kapital svarende til 10 pct. af den svage engage-
mentsmasse, hvorefter banken fratrekker den generelle kapitalbinding til
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kreditrisici. Pa baggrund af engagementsgennemgangen ved undersggelsen i
juni 2009 er det Finanstilsynets opfattelse, at der som minimum er engage-
menter for i alt 2.227 mio. kr., som kan karakteriseres som meget svage en-
gagementer. Finanstilsynet fastsatter ud fra en konkret vurdering af de en-
kelte engagementer et tilleg, der efter fradrag for den generelle kapitalbin-
ding er knap 300 mio. kr. hgjere end bankens tilleg, jf. nermere afsnit
7.6.2.

Der er en r&ekke gvrige mindre forhold, der trekker i hver sin retning, og
som derfor ikke bidrager afggrende til samlet set at forklare forskellen. Dis-
se forskelle er beskrevet n@rmere i afsnit 7.

4.1 LGD og veerdianscettelse af ejendomme

En stor del af de store engagementer, hvor Finanstilsynet ikke er enig i ban-
kens vurdering af LGD-vardierne, er engagementer med sikkerhed i fast
ejendom. Forskellene vurderes i mindre grad at skyldes forskellig vurdering
af enkelte engagementer, men vurderes derimod mere at omhandle tilgangen
til fastsettelse af LGD for ejendomsengagementer. Eksempler pa den for-
skellige tilgang til verdians&ttelsen er vist 1 boks 4.1 og boks 4.2.

Boks 4.1 ...-engagementet

Boligudlejningsejendom med 518 lejligheder i gennemsnit
pa 73 m2. Ejendommen er opdelt i ejerlejligheder. Samlet
areal 37.776 etm.

Budgetlejen er af banken oplyst til 42.661 t.kr. Da driftsud-
gifterne forekommer meget hgje, har Finanstilsynet ansléet,
at disse udggr 15 pct. af bruttolejen. Nettolejen bliver der-
med 36.262 t.kr.

Finanstilsynet har fastsat en sarlig lav startforrentning pa
4,25 pct., idet Finanstilsynet har taget hensyn til, at der i
forbindelse med genudlejning af fraflyttede lejligheder for-
mentlig er mulighed for at opna en hgjere leje.

Finanstilsynet vardiansatter herefter ejendommen til en
verdi pa 853.000 t.kr.

Bankens engagement pr. 30.06.09 er pa 545 mio. kr. Ban-
ken har tinglyst pant i ejendommen nastefter 1.135 mio. kr.
til [realkreditinstitut], rente p.t. 4 pct. (rentetermin ultimo
2009) samt arligt afdrag 10 mio. kr., ydelse i alt p.t. 55,4
mio. kr.

Med Finanstilsynets vurdering af ejendommens verdi er
bankens pant pt. uden vaerdi.

Der er, som det kan ses, p.t. store likviditetsunderskud.
Bankens forventninger om, at nettolejeindtegten i de kom-
mende 15 ar kan gges fra p.t. 30 til 68 mio. kr. arligt, er me-
get usikker. Endvidere er bankens forventning om u@ndrede
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renteudgifter usikker, ligesom finansieringen af arlige likvi-
ditetsunderskud frem til 2017 er usikker. Videre er bankens
tilbagediskonteringssats pa 2,65 pct. diskutabelt lav. Satsen
bestar af en marginal pa 1,25 pct. pr. ar i tilleg til en mar-
kedssats for finansiering i danske kroner eller anden valuta.

Selskabets aktionrer (..., ... og ...) og kautionister kan ik-
ke tillegges vasentlig gkonomisk betydning. De er alle
nedskrivningsengagementer i banken.

Banken vurderer LGD til 400 mio. kr. Finanstilsynet vurde-
rer LGD til 480 mio. kr. Finanstilsynet har taget udgangs-
punkt i bruttoengagementet efter fradrag for andre sikkerhe-
der og uudnyttet ramme.

Boks 4.2 ...
Engagementet er med et kommanditselskab med komman-
ditister, som blandt andet omfatter ..., ... og .... Disse har

ogsa andre engagementer med banken, og de to fgrstnevnte
er nedskrivningsengagementer.

Der er negativ likviditet i alle ejendomsprojekterne. Ban-
kens hensigt er over tid at optimere driften og forsgge at fra-
seelge ejerlejligheder, nar dette bliver muligt.

Kommanditselskabet har i banken faet finansieret fire ejen-
domsprojekter:

Boligudlejningsejendom fra 2007 med 73 lejligheder opdelt
1 ejerlejligheder. Ejendommen er fuldt udlejet.

Pa baggrund af en arlig nettoleje oplyst af banken pa p.t. 7,1
mio. kr. har Finanstilsynet ud fra et afkastkrav pa 5,25 pct.
og efter fradrag af sedvanlige handelsomkostninger (5 pct.)
vurderet ejendommens nettoverdi til ca. 130 mio. kr. Der er
imidlertid foranstaende prioriteter for 144 mio. kr., hvorved
ejendommen er uden sikkerhedsvardi for banken.

Banken har dog indtredelsesret i realkreditinstituttets foran-
staende pant, hvilket medfgrer en netto sikkerhedsmeessig
verdi pa 13,2 mio. kr.

Boligudlejningsejendom fra 2007 med 81 lejligheder opdelt
i ejerlejligheder. Gennemsnit pr. lejlighed er 93 m2. Samlet
etageareal 7.569 m2. Ejendommen er fuldt udlejet.

Pa baggrund af en arlig nettoleje oplyst af banken pa p.t. 7,6
mio. kr. har Finanstilsynet ud fra et afkastkrav pa 5,25 pct.
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og efter fradrag af sedvanlige handelsomkostninger (5 pct.)
vurderet ejendommens nettoverdi til ca. 137 mio. kr. Der er
imidlertid foranstaende prioriteter for 155 mio. kr., saledes
at ejendommen er uden sikkerhedsveardi for banken.

Banken har dog indtredelsesret i realkreditinstituttets foran-
staende pant, hvilket medfgrer en netto sikkerhedsmeessig
veerdi pa 12,4 mio. kr.

Boligudlejningsejendom fra 2007 med 99 lejligheder opdelt
i ejerlejligheder. Gennemsnit pr. lejlighed er 91 m2. Samlet
etageareal 9.062 m2. Ejendommen er fuldt udlejet.

Pa baggrund af en arlig nettoleje oplyst af banken pa p.t. 9,8
mio. kr. har Finanstilsynet ud fra et afkastkrav pa 5,25 pct.
og efter fradrag af sedvanlige handelsomkostninger (5 pct.)
vurderet ejendommens nettoverdi til ca. 177 mio. kr. Der er
imidlertid foranstaende prioriteter for 182 mio. kr., saledes
at ejendommen er uden sikkerhedsvardi for banken.

Banken har dog indtredelsesret i realkreditinstituttets foran-
staende pant, hvilket medfgrer en netto sikkerhedsmeessig
verdi pa 31,2 mio. kr.

Boligudlejningsejendom fra 2007/2008 med 177 lejligheder
opdelt i ejerlejligheder. Gennemsnit pr. lejlighed er 98 m2.
Samlet etageareal 17.265 m2. Ejendommen er fuldt udlejet.

Pa baggrund af en arlig nettoleje oplyst af banken pa p.t.
18,7 mio. kr. har Finanstilsynet ud fra et afkastkrav pa 5,25
pct. og efter fradrag af sedvanlige handelsomkostninger (5
pct.) vurderet ejendommens nettovardi til ca. 338 mio. kr.
Der er foranstaende prioriteter for 235 mio. kr., saledes at
ejendommen for banken har en sikkerhedsverdi pa 103 mio.
kr.

Banken har dog indtredelsesret i1 realkreditinstituttets foran-
staende pant, hvilket medfgrer en netto sikkerhedsmassig
veerdi pa 47 mio. kr.

-00o0--
Bankens engagement pr. 30.06.09 var pa 504 mio. kr., sale-
des at bankens risiko efter fradrag af sikkerhedsvardien af
indtreedelsesretter og pantveaerdi pa i alt 207 mio. kr. udggr
297 mio. kr.

Finanstilsynet har derfor lagt til grund, at LGD kan fastsat-
tes til 297 mio. kr.

Den anfgrte LGD kan ikke betegnes som forsigtigt opgjort,
da opggrelsen er baseret pa markedsvardier.
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PD er af Finanstilsynet skgnsmessigt fastsat til 0,5 under
hensyn til, at pa grund af den negative likviditet, er det ban-
ken, der reelt holder engagementet i live. Engagementet in-
debarer en betydelig rentefglsomhed.

Banken anvendte i juni 2009 en LGD pa 35 mio. kr., og en
PD pa 0,5, svarende til en samlet solvensbelastning pa 17,5
mio. kr. Banken har dog afsat 30 mio. kr., svarende til den
generelle kapitalbinding pa 5,88 pct., jf. note 4 i bankens
opggrelse af solvensbehovet.

Finanstilsynet opggr generelt vaerdien af pant i fast ejendom pa baggrund af
ejendommens realisationsveardi inden for en kortere periode - ca. et halvt ar.
Det vil sige, hvad en uathangig tredjemand vil vere villig til at betale for
ejendommen fradraget 5 pct. i handelsomkostninger og oftest endvidere et
halvt ars rentebetaling pa evt. foranstaende lan.

Finanstilsynet vaerdians®tter i lighed med professionelle ejendomsaktgrer
(erhvervsejendomsmaglere, ejendomsselskaber, pensionskasser, private
ejendomsinvestorer m.fl.) altid erhvervs- og boligejendomme til dagsverdi
pa basis af en rentabilitetsberegning (rentabilitets-/afkastmetoden). Ubebyg-
gede grundarealer vaerdiansattes dog pa basis af bebyggelsesmulighederne
(kr./etagemeter eller kr./m2).

For at holde sig ajour med udviklingen pa ejendomsmarkedet foretager Fi-
nanstilsynets ejendomsvurderingsinspektgrer Igbende markedsovervagning.
Dette foregar bl.a. ved jevnlig kontakt til ovennavnte ejendomsaktgrer for-
delt over hele landet, hvor der bl.a. indhentes informationer om den aktuelle
leje-/salgssituation, investorers krav til afkast for forskellige ejendomskate-
gorier, beliggenheder m.v.

Herudover rekvireres et stort antal leje- og salgsprospekter pa udvalgte, ud-
budte erhvervsejendomme. Konstaterede salg analyseres efterfglgende, idet
Finanstilsynet fra SKAT kvartalsvis modtager oplysning om salg af samtlige
erhvervsejendomme 1 Danmark. Udvalgte handlede ejendomme besgges ef-
terfglgende.

Pa baggrund af de foretagne analyser, den lgbende markedsovervagning
samt oplysninger om ejendomstransaktioner indhentet i forbindelse med un-
dersggelse af realkreditinstitutter, pengeinstitutter og pensionskasser, herun-
der fysisk besigtigelse af et stort antal ejendomme, udledes nggletal for leje-
niveauer, driftsudgifter og afkastprocenter. Finanstilsynets benyttede krav til
afkastprocenter ligger dermed pa markedsniveau, jf. tabel 4.2, der alene tje-
ner det formal at vise, at Finanstilsynets anvendelse af afkastkrav er mar-
kedskonforme. Der er i tabellen ikke data for sa vidt angar boligudlejnings-
ejendomme, da de anfgrte ejendomsmaglere ikke har offentliggjort afkast-
krav for denne ejendomstype.

For sa vidt angar nyopferte og totalrenoverede boligudlejningsejendomme
verdiansettes disse pa basis af en rentabilitetsberegning, hvor intervallet for



-22-

afkastkrav for tiden ligger pa 4,75 pct. til 6,0 pct. afthengig af ejendommens
beliggenhed, konstruktion m.v. Intervallet fastsattes pt. primert pa bag-
grund af oplysninger fra potentielle investorer. Med hensyn til @ldre bolig-
udlejningsejendomme foretages en tilsvarende vurdering af afkastkrav, hvor

ogsa et eventuelt moderniseringspotentiale indgar.

Tabel 4.2 Krav til afkastprocenter

Forrent-
ningspro- Kontor- og forretningsejen- Lager- og produktionsejen-
cent d domme Retailejend
[Eje [Eje
n- n-
[Ejen- dom dom
doms sma sma
[Ejen- mel- [Ejen- Iger- [Ejen- 1ger-
Finans- domsmal  ger- Finans-  domsmal  fir- Finans- domsmeael  fir-
tilsynet gerfirma]  firma] tilsynet  gerfirma] ma] tilsynet gerfirma] ma)
juli
juli juli 200
juli 2009 juni2009 2009 | juli2009  juni 2009 2009 | juli2009  juni 2009 9
Kgbenhavn,
City 525-6,0 50-65 55 4,75-6,0 50-6,5 5
Kgbenhavn,
Periferi N 6,75-75 6,75-80 75
(Lyngby,
Holte m.v.)
Kgbenhavn,
Periferi V, S 6,75-75 6,775-80 7,5
(Glostrup,
Ballerup,
Ishgj m.v.)
Arhus, City 55-625 525-6,5 575 4,75-6,5 50-65 5.0
;&rhus,
Periferi 6,75-7,5 6,75-8,0 7
Alborg, City | 5.75-6,5 6,25 5,0-6,5 5.5
f&lborg,
Periferi 6,25-175 6,25 | 7,0-17,75 725 | 55-65 55
Trekants- 5,75 -
omradet 6,0-75 5,75-17,0 6,5 6,75-75 6,75-80 75 55-6,5 6,75 5,5
Stgrre
provinsbyer
(Esbjerg,
Kolding 6,0 - 7,25 7 7,25-8,5 8,25 | 5,25-6,25 55
Vejle,
Herning,
Roskilde og
Randers)

Anm.: Intervallerne angiver aktuelt afkastniveau for nye eller

ejendomme med bedste beliggenhed lokalt for kategorien.

nyligt gennemrenoverede

Banken argumenterer for, at dens anvendelse af forrentningskrav ved verdi-
ansettelse af ejendomme er markedskonform, idet banken har faet bekraeftet
forrentningskravene af en af Danmarks stgrste ejendomsmaglere.
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Finanstilsynet skal hertil bemarke, at banken alene anvender én kilde, og
det fremstar uoplyst, om det er investorernes forrentningskrav, der er lagt til
grund. Finanstilsynet har ovenfor redegjort for baggrunden for de anvendte
forrentningskrav.

I forbindelse med Finanstilsynets opggrelse af et pants vardi tages altid ud-
gangspunkt i ejendommens aktuelle dagsverdi i overensstemmelse med
IAS/IFRS og International Valuation Standards, der benytter fglgende defi-
nition: ”Den pris, hvortil ejendommen skgnnes at kunne s@lges ved en afta-
le mellem en salgsinteresseret ejer og en uafthengig kgber, idet det forud-
settes, at ejendommen er udbudt til offentligt salg, og at handlen kan finde
sted under normale markedsvilkar”.

Banken fremhaver, at der skal ses bort fra priser realiseret ved tvangssalg.
Banken henviser til bekendtggrelsen om lan i fast ejendom, som stilles til
sikkerhed for udstedelse af s@rligt dekkede realkreditobligationer SDRO og
serligt dekkede obligationer SDO.

I forhold til denne henvisning til realkreditmarkedet skal Finanstilsynet be-
merke, at der 1 1998 1 "Bekendtggrelse om realkreditinstitutters verdiansat-
telse og laneudmaling” blev fastsat en bestemmelse om, at ejendommen skal
kunne s&lges inden for en periode pa 6 maneder. Dette skulle sikre, at der
fokuseres pa “dagsvaerdi” og undga, at der fokuseres pa en tvangsrealisati-
onssituation eller pa en mere eller mindre urealistisk ”langsigtet vaerdi”, som
maske vil kunne opnas om flere ar.

Afgrensningen af salgsperioden pa ca. 6 maneder har siden 1998 varet an-
vendt af Finanstilsynet analogt i forbindelse med vardiansattelse af penge-
institutters panter, og det er fortsat Finanstilsynets opfattelse, at denne ana-
loge anvendelse er retvisende.

Herudover er det Finanstilsynets erfaring, at "Bekendtggrelse for realkredit-
institutters verdiansattelse og laneudmaling” — og herunder dagsveerdidefi-
nitionen inkl. salgsperioden pa ca. 6 maneder - i stigende grad anvendes af
de stgrre ejendomsmeglerfirmaer og valuarer i forbindelse med vurderings-
opgaver. Der findes en tilsvarende regel i § 2 i bekendtggrelse om verdian-
settelse af pant og lan i fast ejendom, som stilles til sikkerhed for udstedelse
af serligt dekkede realkreditobligationer og sarligt dekkede obligationer.

Det er sdledes ikke Finanstilsynets vurdering, at de ejendomsvurderinger,
der er lagt til grund, er udtryk for en tvangsrealisationsverdi. Tilsvarende
betragtninger legges generelt til grund ved opggrelse af den faktiske kapi-
taldekning, jf. bilag 3, nr. 17, litra e, til bekendtggrelse om kapitaldaekning.

Banken anfgrer i sit hgringssvar, at de prisniveauer for lejeindtegter, som
Finanstilsynet anvender, er meget lave i forhold til den Ilejeind-
tegt/likviditet, som ejendommene oppebarer og dermed 1 forhold til verdi-
en af det eksisterende likviditetsflow.
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Finanstilsynet skal ggre opmerksom pa, at Finanstilsynet i udpraeget grad
har anvendt de af banken anfgrte oplysninger om faktisk leje ved opggrelse
af ejendommenes vardier. Finanstilsynet har endvidere anvendt hgjere net-
tolejeindtaegter end faktisk oplyste lejeindtagter, nar de aktuelle omkostnin-
ger blev vurderet som ekstraordinert store, jf. ogsa boks 4.1.

Banken anfgrer i sit hgringssvar, at et alternativ til udlejning er salg, og at
det i en r&kke tilfelde bedre vil kunne svare sig for lejer at kgbe lejligheden
til hgjere priser end forudsat af Finanstilsynet.

Finanstilsynet skal i relation hertil bemarke, at ejendommene er blevet vur-
deret 1 forhold til den anvendelse, som banken har oplyst over for Finanstil-
synet, idet Finanstilsynet supplerende skal bemarke, at der i Kgbenhavn pt.
er et overudbud af ejerlejligheder til salg. Lejlighederne lejes i en rekke til-
felde ud, fordi de ikke kan s&lges.

Finanstilsynet anfgrte i relation til behovet for kapitalbinding til engagemen-
ter, der er ngdlidende, i sin hgringsskrivelse til banken, at: ”"Helt konkret be-
tyder det, at nar et ejendomsengagement ikke genererer tilstraekkelig likvidi-
tet til at servicere gelden pa lengere sigt, og de bagved staende ejere ikke
kan stgtte engagementet, sa ma der ske kapitalbinding svarende til den del af
engagementet, der ikke er afdekket med gode sikkerheder — typisk pant 1
ejendom”.

Banken anfgrer pa baggrund af ovenstaende i sit hgringssvar, at: ”Der synes
saledes enighed om, at der ikke er pligt til kapitaldekning, hvor der genere-
res likviditet til at servicere gaelden pa langere sigt. Dette geelder ogsa, selv
om der for en kortere periode, herunder i forhold til fast ejendoms holdbar-
hed en kortere arreekke, matte vaere likviditetsunderskud, blot der pa laenge-
re sigt sker en servicering af galden”.

Finanstilsynet finder, at det 1 hgringssvaret anfgrte er en forkert udlegning
af Finanstilsynets opfattelse. Finanstilsynets opfattelse er, at nar et engage-
ment pa helt kort sigt ved den nuvarende udlejning og det nuvarende lave
renteniveau kun lige henger likviditetsmessigt sammen, skal der ske en ka-
pitaldekning af engagementet. Dette skyldes den ikke ubetydelige risiko
for, at de gunstige forhold, herunder sarligt det lave renteniveau, ikke kan
opretholdes pa lidt leengere sigt.

Finanstilsynet har forstaet banken saledes, at den selv ved nedskrivningsen-
gagementer gnsker at anvende en ret lang tidshorisont, idet banken 1 en raek-
ke tilfeelde har tidshorisonter frem til 2024. Banken vil saledes se pa, hvad
ejendommen pa sigt vil kunne realiseres til under nogle opstillede forudsat-
ninger om ejendomsmarkedets og lejemarkedets udvikling, hvis banken la-
der engagementet forts@tte. I nogle tilfelde forudsatter bankens tilgang, at
banken over en arrekke ma udvide engagementet for at dekke det lgbende
likviditetsmassige underskud. Det er efter Finanstilsynets vurdering ikke en
forsvarlig tilgang i forhold til vurdering af solvensbehovet. Finanstilsynet er
enig med banken i, at ejendomsmarkedet ganske rigtigt er presset, men nar
og hvis banken lader engagementet fortsette med banken som risikotager,
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sa indebearer det ikke bare en mulighed for at realisere sikkerhederne pa et
mere gunstigt tidspunkt. Det indebarer ogsa en risiko for stgrre tab, hvis
markedet mod bankens forventning ikke forbedres vasentligt. Der bgr der-
for efter Finanstilsynets opfattelse bindes den forngdne kapital til denne ri-
siko.

Banken anfgrer i sit hgringssvar, at: ”K er enig i, at det forventes, at marke-
det vender til noget mere positivt”.

Finanstilsynet skal hertil bemerke, at den 1 hgringssvaret udtrykte forvent-
ning er den forventning, som banken i sine opggrelser har lagt til grund, og
derfor kan det ikke til tages til udtryk for, at Finanstilsynet har udtrykt en
forventning om, at markedet vender. Uanset dette forhold @ndrer det ikke
pa, at der efter Finanstilsynets opfattelse skal afsattes kapital svarende til
afdekning af de geldende markedsforhold, hvorfor Finanstilsynet ikke til-
legger bankens forventninger om bedringer i ejendomsmarkedet samme
vaegt.

Banken anfgrer i sit hgringssvar, at pa trods af begrenset omsatning af
ejendomme er der fundet muligheder for overdragelse af ejendomme, der til
fulde har understgttet bankens verdiansattelser.

Banken henviser s@rskilt til et eksempel vedrgrende [ejendomsselskab], der
efter bankens opfattelse dokumenterer en sadan vaerdiansattelse fra tredje-
mand.

Finanstilsynet skal hertil bemarke, at der med den fremlagte dokumentation
alene er tale om, at den eksisterende lejer far indskrevet en kgberet til ejen-
dommen i den eksisterende kontrakt, og at der er et gnske fra lejer om at kg-
be ejendommen, uden at lejeren i den fremlagte dokumentation dokumente-
rer mulighed for at kunne opna finansiering af ejendommen. Finanstilsynet
finder saledes ikke, at den fremlagte dokumentation kan udggre andet end
en kgbsindikation, idet der ikke er effektueret en handel. Finanstilsynets
vurderinger af ejendomsmarkedet er under alle omstendigheder baseret pa
indsamling af et langt stgrre materiale end en enkelt eventuel handel.

C anfgrer 1 sit hgringssvar, at “pengeinstitutter ikke primart oppebarer sik-
kerhed med det formal at beskytte sine fordringer gennem tvangsrealisation
af disse, men for derigennem at sikre det fremtidige cash-flow fra disse og
gennem en sikring af en sarstatus over for andre kreditorer safremt en for-
dring bliver ngdlidende”.

Uanset beveggrunden for at et pengeinstitut oppebarer sikkerhed for sine
fordringer, er Finanstilsynet enig i, at et pengeinstitut med gode sikkerheder
for sine fordringer vil have en fortrinsret til at sikre det cash-flow, som et fi-
nansieret aktiv genererer. Det gelder bade ved et lgbende afkast og ved et
salg af aktivet. For sa vidt angar de stillede sikkerheder i de fleste af K’s sto-
re og svage engagementer, er disse kendetegnet ved, at der ikke med sikker-
hed genereres et tilstrekkeligt Igbende afkast til at servicere renter og afvik-
ling af gelden. Et salg af aktivet vil efter Finanstilsynets vurdering ikke
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kunne indfri de lan, der finansierer de pageldende aktiver. Ved opggrelse af
solvensbehovet kan der efter Finanstilsynets opfattelse ikke anlegges are-
lange forventninger/forhabninger om, at et aktivs lgbende afkast eller reali-
sationspris ved fremtidigt salg vil stige betydeligt, idet sadanne forudsat-
ninger ikke er udtryk for en forsvarlig tilgang. Risikoen for, at disse for-
ventninger/forhdbninger ikke realiseres i sidste ende, bares af bankens kre-
ditorer, safremt banken ikke har tilstreekkelig kapital. Hertil kommer, at den
tilstreekkelige kapital skal vere til stede pa et hvilket som helst tidspunkt, og
ikke fgrst efter en arreekke.

4.2 Anvendte PD’ere

Finanstilsynet har ligesom banken fastsat PD'er for de 24 stgrste engage-
menter. PD'erne er fastsat i overensstemmelse med Finanstilsynets generelle
tilgang hertil. Fastsattelse af PD'er og LGD'er indgar som en del af Finans-
tilsynets sandsynlighedsmodel for opggrelse af solvensbehovet, og anvendes
generelt af Finanstilsynet ved ordin@re undersggelser af pengeinstitutter.

Banken kritiserer i sit hgringssvar Finanstilsynet for at have foretaget en op-
justering af de af banken vurderede PD’ere, idet disse af banken er fastsat
ved en individuel ekspertvurdering baseret pa konkret indsigt i den enkelte
virksomhed og dennes forhold, og at disse er fastsat forsigtigt og pa oplyst
og konkret grundlag.

Finanstilsynet skal hertil bemarke, at Finanstilsynets vurderinger er baseret
pa bankens oplysninger og ud fra en individuel og konkret vurdering. Fi-
nanstilsynet har vurderet, at banken i flere tilfelde ikke har opgjort en til-
strekkelig hgj PD-verdi.

Endvidere henviser banken i sit hgringssvar til et studie fra ..., der estimerer
vasentligt lavere PD-vardier, hvorfor banken finder, at bankens PD’ere er
forsigtigt vurderet. Banken anf@rer 1 gvrigt, at ...’s analyse ikke direkte er
anvendelig, blandt andet fordi analysen er global.

Finanstilsynet finder ikke, at analysen direkte kan anvendes, da analysen ik-
ke er malrettet mod eller korrigeret i forhold til de typer virksomheder, som
K har ydet lan til. En stor del af de omhandlede engagementer er saledes
ejendomsrelaterede og med objektiv indikation for vardiforringelse.

Banken anfgrer i sit hgringssvar, at: “Finanstilsynet ma tilsvarende anerken-
de, at en vasentlig del af de kunder, som Finanstilsynet angiveligt anser for
at "leve pa bankens nade”, fortsat har selvstendige organisationer, der dri-
ver virksomhed, og de har forelgbigt undgaet sammenbrud i det knapt et ar,
der er passeret siden Finanstilsynet foretog inspektion af disse engagementer
i efteraret 2008

C anfgrer 1 sit hgringssvar, at der til en meget vasentlig del af aktiverne er
knyttet et ikke ubetydeligt cash-flow til stgtte for banken, som kan sikre
banken og bankens kunder en betydelig lengere afviklingsperiode, og at de
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kunder, der er debitorer for de omhandlede engagementer, ikke er eller for-
ventes erklaeret konkurs.

Finanstilsynet skal hertil bemarke, at der i flere af de vasentlige engage-
menter ikke er et tilstreekkeligt cash-flow, der sikrer servicering af lanene.
Den anfgrte l&ngere afviklingsperiode er 1 en vis udstr&kning bestemt af, at
banken tilfgrer den forngdne likviditet i denne periode. Grundlaget for at
debitorerne ikke erklares konkurs er i vid udstreekning bankens handlema-
de, idet bankens strategi netop er ikke at erklere debitorerne konkurs. Der-
ved barer banken reelt den fremtidige risiko i1 disse engagementer, som der
derfor skal tages hgjde for i solvensbehovet, da den tilstreekkelige kapital
netop skal dekke de fremtidige tab, der matte opsta.

Banken anfgrer, at det ikke er i overensstemmelse med proportionalitets-
princippet blot at fastlegge PD-vardier, der er hgjere end bankens, for at
spge en yderligere forsigtighed, da bestyrelsen ved sin metodeanvendelse
har sikret, at der er udgvet forsvarlige og forsigtige skgn ved godkendelse af
de enkelte PD-vardier.

Finanstilsynet kan ikke tilslutte sig bankens betragtning, og Finanstilsynets
vurdering af PD'er er sket i overensstemmelse med Finanstilsynets praksis.
Det er Finanstilsynets erfaring, at dette ikke fgrer til for forsigtige vurderin-
ger. Endeligt ma tilfgjes, at der pa en stor del af de omhandlede engagemen-
ter er indtruffet objektiv indikation for verdiforringelse, hvilket understgtter
et hgjt skgn over PD-vardien. I de tilfelde, hvor bankens beregninger viser,
at der regnskabsmessigt skal indregnes en individuel nedskrivning, er der
efter Finanstilsynets opfattelse mindre usikkerhed om, at den skgnnede PD
skal vere ganske hgj.

5. Qvrige kritikpunkter rejst i bankens og C’s hgringssvar af 21. sep-
tember 2009

Nedenfor fglger de gvrige kritikpunkter, der er rejst i bankens og C’s hg-
ringssvar, og som ikke direkte kan henfgres til forskellene mellem bankens
og Finanstilsynets opggrelse af det individuelle solvensbehov, der er nar-
mere behandlet i afsnit 4 og afsnit 6-7.

5.1. Metodeanvendelse

Banken anfgrer, at den af bankens ledelse valgte model for opggrelse af sol-
vensbehovet ifglge lovgivningen skal legges til grund, samt at denne model
er bade robust og forsvarlig. Ligeledes anfgrer banken, at Finanstilsynet ik-
ke kan anvende modeller for opggrelse af det individuelle solvensbehov,
som banken har forkastet, og ej heller omdanne bankens model til skade for
banken.

Som beskrevet 1 afsnit 3 er Finanstilsynet ikke bundet til bankens model og
vurderinger. Finanstilsynet skal tvaertimod tilsides@tte bankens model og
vurderinger, hvis disse ikke sikrer et fornuftigt resultat.
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Banken anfgrer i sit hgringssvar, at Finanstilsynet ikke har anfgrt materielle
indsigelser om den valgte metode og dennes tilstreekkelighed. Endvidere har
banken anfgrt, at Finanstilsynet ikke har foretaget en materiel stillingtagen
til indholdet 1 bankens metode.

Finanstilsynet kan ikke tiltreede dette, idet na@rvarende sag og dermed Fi-
nanstilsynets korrektioner til bankens metode netop er et udtryk for, at Fi-
nanstilsynet har materielle indsigelser mod de 1 metoden anvendte forudsat-
ninger og dermed det resultat, som bankens metode genererer. Finanstilsy-
net er ikke enig med banken i, at Finanstilsynet i sine korrektioner af ban-
kens model ikke tager skyldigt hensyn til, om en given risiko i forvejen er
afdekket 1 bankens model.

Finanstilsynet er enig med banken i, at Finanstilsynet skal anvende de data
og informationer, som foreligger oplyst af banken. Finanstilsynet er dog ik-
ke, jf. lovbem@rkningerne, begrenset til alene at anvende bankens tilveje-
bragte informationer, ligesom Finanstilsynet kan foretage andre skgn end
banken pa baggrund af de faktuelle forhold.

Banken anfgrer i sit hgringssvar, at der er valgfrihed ved fastleggelse af me-
tode for opggrelse af det individuelle solvensbehov.

Finanstilsynet er enig heri, men det medfgrer ikke, at Finanstilsynet ikke
kan anvende andre metoder i sin vurdering af, om det af banken opgjorte
solvensbehov er tilstrekkeligt.

Banken har i Igbet af det seneste ar anvendt forskellige metoder til opggrelse
af det individuelle solvensbehov og har desuden Igbende foretaget @ndrin-
ger i modellen. Efter Finanstilsynets undersggelse i juni 2009, hvor Finans-
tilsynet pa baggrund af bankens davarende model kom frem til et solvens-
behov pa 13,6 pct., valgte banken at skifte metodemeessig tilgang til opgg-
relse af det individuelle solvensbehov, saledes der blev lagt mindre vaegt pa
de konkrete engagementer og mere vaegt pa overordnede stress-tests af ban-
kens portefgljer.

Banken ggr indsigelser imod, at Finanstilsynet i sit beslutningsgrundlag an-
vender flere metoder, herunder metoder, der ikke er opgjort pr. 30. juni
20009.

Finanstilsynet skal hertil bemarke, at alene det forhold, at banken @ndrer
sin model, medfgrer at Finanstilsynet ngdvendigvis ma foretage en prgvelse
af konsekvenserne af metodeskiftet. Finanstilsynets vurdering af de af ban-
ken anvendte metoder samt ikke mindst resultatet heraf, har gentagne gange
varet, at solvensbehovet ikke var opgjort tilstrekkeligt hgijt.

Finanstilsynet anvender flere metoder for at kvalificere sit grundlag, og uan-
set bankens skift af metode og opggrelsestidspunkt er det Finanstilsynets
vurdering, at dette ikke endrer pa den grundleggende uenighed om, hvor-
vidt bankens anvendte metoder giver et fornuftigt resultat.
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Metodevalget vurderes ikke at veere den vasentligste arsag til forskellene i
bankens og Finanstilsynets vurdering af solvensbehovet. Banken har saledes
i sin nuvarende og tidligere anvendte model bundet kapital til de store og
svage engagementer. Forskellen afspejler derimod forskellige vurderinger
af, hvor svage engagementerne er, og sa@rligt hvor meget kapital der skal
bindes til disse svagheder.

Banken anfgrer 1 sit hgringssvar, at en valgt metode for opggrelse af sol-
vensbehovet skal testes i forhold til forskellige, relevante parametre for in-
stituttets risici. Ligeledes anfgrer banken, at der ikke er krav om, at afprgve-
de variabler skal fgre til, at de "hgjeste” udsving ogsa velges som model,
men at det skal vurderes konkret, men at den valgte metode skal fgre til et
fornuftigt resultat.

Finanstilsynet er enig med banken heri og har i sine vurderinger af bankens
informationer ikke anvendt "hgjeste” udsving i alle tilfelde, men har foreta-
get en konkret vurdering, herunder s@rligt om bankens metode fgrer til et
fornuftigt resultat.

Banken anfgrer i sit hgringssvar, at: "Hvis det matte vise sig, at der over en
arelang periode matte opsta et yderligere presset ejendomsmarked, sa skal
kapitaldekningen vurderes under de forhold, men fgrst pa et senere tids-
punkt. Uanset hvorledes den gkonomiske udvikling bliver, sa er det forhold,
som banken skal inddrage i sin fremtidige beregning af og stillingtagen til
det individuelle solvensbehov”.

Opggrelsen af solvensbehovet pa et givet tidspunkt er imidlertid, jf. nr. 7 og
13 i bilag 1 til bekendtggrelse om kapitaldeekning, et spgrgsmal om at afseet-
te den tilstrekkelige kapital til at afdekke de fremtidige risici, som disse
vurderes pa opggrelsestidspunktet. Der skal saledes ogsa i solvensbehovet
tages hgjde for en yderligere forvarring af konjunkturerne, herunder sarligt
for bankens vedkommende — udviklingen pa ejendomsmarkedet.

5.2. Bankens adfcerd samt “’going concern’-forudscetningen

Banken anfgrer, at den siden september 2008 har fulgt en plan om at reduce-
re udlan til ejendomsbranchen og generelt undladt vakst, og at banken har
konstateret, at dens historiske evne til at undga tab har varet geldende i
denne periode. Ligeledes anfgres det, at der ikke foreligger forhold omkring
banken, dens planer og fremtid, der medfgrer, at Finanstilsynet skal fastsat-
te et andet — og hgjere — individuelt solvensbehov, end det banken har fast-
sat.

Finanstilsynet finder ikke anledning til at betvivle, at bankens virksomhed er
tilrettelagt med henblik pa at undga tab samt med henblik pa at reducere ba-
lancen. Finanstilsynet finder heller ikke anledning til at betvivle, at banken
har fulgt en plan om at reducere udlan til ejendomsbranchen. Finanstilsynet
kan dog ikke konstatere, at dette har medfgrt en vasentlig reduktion i ban-
kens risiko i de store ejendomsengagementer.
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Banken anfgrer i den sammenhang, at balancereduktionen ville have veret
vasentligt stgrre, hvis der havde veret et velfungerende realkreditmarked.

Finanstilsynet er uforstdende overfor pastanden om, at der ikke generelt fin-
des et velfungerende realkreditmarked. Tveartimod skal Finanstilsynet be-
marke, at realkreditinstitutternes samlede udlan over den seneste periode er
vokset.

Banken anfgrer, at banken, dens engagementer og sikkerheder skal vurderes
ud fra ’going concern”-principper. Banken finder saledes, at Finanstilsynets
vurderingsprincipper s@rligt vedrgrende vardien af fast ejendom er ulov-
hjemlet og forkerte, samt at alle aktiver, der genererer et afkast, skal vurde-
res ud fra den likviditet, der oppebares over en passende periode.

C anfgrer i hgringssvaret, at grundlaget for opggrelsen af det individuelle
solvensbehov ma veare, at virksomheden opfattes som ’going concern” og
”dermed opretholder muligheden for Igbende at ivaerksatte ledelsesmassige
initiativer til sikring af selskabets og dermed ejerkredsens interesser”. Vide-
re anfgres det af C, at: ”Det ma saledes forudsettes, at det kapitalkrav der
skal reserveres til de enkelte aktiviteter reserveres under hensyntagen til, at
det enkelte institut har ledelsesmassige befgjelser til — ikke tvangsmassigt —
at realisere aktiviteter og aktiver i modstrid med kundernes, bankens og
ejernes (aktion@rernes) interesser”.

Finanstilsynet skal hertil bemerke, at formalet med kapitaldeekningsreglerne
er at beskytte indskyderne, saledes at der pa et hvilket som helst tidspunkt er
dekning for indskydernes midler, og dermed sikre, at en virksomheds tilla-
delse inddrages, safremt der ikke er tilstreekkelig med kapital til at afdekke
de risici, der ogsa pa kort sigt hviler pa aktiverne, og bankens aktiviteter i
gvrigt.

Dette medfgrer efter Finanstilsynets opfattelse, at banken ogsa pa kort sigt
skal have tilstrekkelig kapital til at afdekke de betydelige risici, der er til-
knyttet bankens aktiver. Finanstilsynet finder derfor ikke, at bankens for-
ventninger — baseret pa bankens historik — om, at de pantsatte sikkerheder
over en arrekke vil kunne realiseres pa et hgjere niveau end de verdier, ak-
tiverne kan opggres til under de nuverende markedsforhold, kan legges til
grund ved opggrelsen af det individuelle solvensbehov.

Endvidere skal Finanstilsynet bemarke, at de vardier, som Finanstilsynet
har opgjort, er opgjort med udgangspunkt i markedsverdibetragtninger i det
geldende marked, og ikke som anfgrt af C — “tvangsmassigt”. Finanstilsy-
nets tilgang og vurderinger kan ikke anses for at vare for forsigtig, idet der i
flere og vasentlige engagementer finansieres aktiver, der ikke genererer til-
streekkelig likviditet til at servicere lanet, samtidig med at ejerkredsen ikke
pa anden made er i stand til at tilfgre den forngdne likviditet. Det er alene,
fordi banken understgtter et sadant engagement, at aktivet ikke skal tvangs-
realiseres. Udtrykt pa en anden made, sa tilsiger beskyttelseshensynet af
bankens kreditorer, at nar bankens debitorer ikke har tilstrekkelig kapital, er
det ngdvendigt, at banken har den ngdvendige kapital til at afdekke den ri-
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siko, der er forbundet med, at banken har foretaget det konkrete udlan. Det
er i den sammenhang ikke tilstreekkeligt, at banken kan iverksatte en raek-
ke ledelsesmassige initiativer.

Endelig skal det endnu engang bemearkes, at nar et engagement holdes kg-
rende, indebzarer det ikke alene en gevinstmulighed, men ogsa en risiko for
yderligere forringelser.

5.3. Forvaltningsmcessige krav

Banken anfgrer, at Finanstilsynet som myndighed er underlagt en raekke
krav og begrensninger, der skal iagttages ved vurdering af, om der skal fast-
settes et individuelt solvenskrav, herunder pa hvilket grundlag en sadan
forvaltningsakt kan udgves.

Endvidere anfgrer banken, at den har dokumenteret sine vurderinger af sol-
vensbehovet, medens Finanstilsynets skgn er udokumenterede, fejlbehefte-
de og usagligt vidtgaende. Ifglge banken kan Finanstilsynets udokumentere-
de skgn over verdiansattelse af bankens sikkerheder ikke legges til grund
ved vurderingen af bankens forsvarlige og forsigtige individuelle solvens-
behov.

Finanstilsynet skal hertil bemarke, at de foretagne skgn over bankens sol-
vensbehov er udgvet i overensstemmelse med § 124, stk. 5, 1 lov om finan-
siel virksomhed.

Finanstilsynet har foretaget en konkret vurdering af bankens solvensbehov
og har i overensstemmelse med § 124, stk. 5, anvendt den metode, som Fi-
nanstilsynet konkret finder mest retvisende, jf. afsnit 6.2.

Det er almindeligt antaget, at der i dansk forvaltningsret gaelder et forbud
mod, at en forvaltningsmyndighed erstatter et pligtmassigt skgn i en kon-
kret sag med faste regler. Der er dog ikke tale om noget fuldstendigt forbud,
da borgere og virksomheder tvartimod har krav pd, at samme type sager ik-
ke far forskelligt udfald, hvilket betyder, at forvaltningsmyndighederne over
for borgerne og virksomhederne kan vare bundet af deres hidtidige praksis
(lighedsgrundsatningen).

Udgangspunktet for en regel om pligtmessigt skgn ma derfor vere, at for-
valtningsmyndigheden skal tage udgangspunkt i sin s&dvanlige praksis, hvis
denne fortsat findes at vere baseret pa saglige betragtninger, men saledes at
forvaltningsmyndigheden ogsa vurderer, om der i den konkrete sag ggr sig
serlige forhold geldende, som bgr fgre til et andet resultat end den sedvan-
lige praksis.

Det strider derfor ikke mod noget forbud mod at s@tte skgn under regel, at
en forvaltningsmyndighed nar til samme resultat i flere sager af samme type,
hvis det blot er udtryk for, at forvaltningsmyndigheden ikke har @ndret op-
fattelse af, hvorledes bestemte forhold skal bedgmmes. Forvaltningsmyn-
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digheden skal dog vurdere, om der i den enkelte sag kan vere sa@rlige for-
hold, som kan fgre til en anden bedgmmelse.

Finanstilsynet har overvejet sin vurdering pa baggrund af bankens oplysnin-
ger, herunder bankens hgringssvar. Hgringssvaret har givet Finanstilsynet
anledning til at ®ndre sin vurdering af bankens solvensbehov samt visse me-
todemassige elementer. Der er imidlertid ikke grundlag for en grundleg-
gende @®ndring af metode- eller skgnsmassige foruds@tninger.

Finanstilsynet redeggr 1 denne afggrelse for det skgn, som Finanstilsynet har
udgvet 1 overensstemmelse med § 124, stk. 5, i lov om finansiel virksom-
hed.

Under henvisning til punkt 3.2.5, fjerde afsnit pa side 14 i bankens hgrings-
svar, bemarker Finanstilsynet, at kreditinstitutdirektivets artikel 136 stk. 1,
litra a, ikke palegger Finanstilsynet en pligt til forud for fastsettelsen af
solvenskravet efter § 124, stk. 5, at lade en bank anvende andre foranstalt-
ninger med henblik péa at forbedre arrangementerne mv. inden for en pas-
sende tidsramme. Derimod palegger direktivet i artikel 136, stk. 1, Finans-
tilsynet som den kompetente myndighed at krave, at kreditinstitutter, der
ikke opfylder kravene i direktivet, ’pa et tidligt stadium skal tage de ngd-
vendige foranstaltninger eller skridt til at korrigere situationen”.

Finanstilsynet ville saledes ikke opfylde sin tilsynsforpligtelse, hvis man ik-
ke bedgmte et pengeinstituts risici ud fra et forsigtighedsprincip.

Det ma endvidere bemerkes, at Finanstilsynet i den forlgbne periode har
forsggt at papege overfor banken, at den havde en hgj risikopatagning. Fi-
nanstilsynet har skrevet til banken om dens udlansvakst og betydelige ejen-
domseksponering. Ved undersggelsen ultimo 2008 blev papeget, at banken
havde reageret for sent pa problemerne i ejendomssektoren, at boniteten og
koncentrationen pa store engagementer og pa ejendomssektoren var vasent-
lig hgjere end i sammenlignelige institutter, og at banken derfor havde et
forhgjet solvensbehov.

Banken synes i sit hgringssvar at ggre overordnet geldende, at Finanstilsy-
net som udgangspunkt ikke kan tilsidesztte bankens egen vurdering af det
individuelle solvensbehov og metoden for beregning heraf, medmindre Fi-
nanstilsynet kan pavise, at det solvensbehov, som banken har opgjort, ikke
vil vare tilstrekkeligt.

Bestemmelsen 1 lov om finansiel virksomhed § 124, stk. 5, henviser ikke til,
at pengeinstituttets egen vurdering efter § 124, stk. 4, har nogen retsvirkning
for Finanstilsynets skgnsudgvelse.

Finanstilsynet skal desuden bemerke, at fastsattelsen af et pengeinstituts
solvensbehov tager udgangspunkt i et fremtidigt og dermed uvist forlgb.
Derfor er det i sagens natur ogsa uvist, i hvilket omfang de forudsatninger,
som banken og Finanstilsynet anvender ved fastsattelsen af solvensbehovet,
vil holde stik.



-33-

Finanstilsynet har imidlertid som led 1 hensynet til den finansielle stabilitet
og bankens interessenter en pligt til at efterprgve bankens forudsatninger
for opggrelsen af solvensbehovet og til at erstatte dem med sine egne, hvis
Finanstilsynet ikke er enig med banken.

Denne forpligtelse efter § 124, stk. 5, i lov om finansiel virksomhed under-
streges yderligere af den lovgivning, som i det seneste ars tid er vedtaget af
Folketinget til sikring af den finansielle stabilitet i Danmark, hvor det er
indgaet som forudsatning for Folketinget, at Finanstilsynet vil intensivere
sit tilsyn med pengeinstitutterne, herunder med pengeinstitutternes solvens.

Finanstilsynet bemarker, at Finanstilsynet kun tilsidesetter et pengeinstituts
egen opggrelse af dets individuelle solvensbehov, hvis Finanstilsynet vurde-
rer, at Finanstilsynets egen opggrelse er mere retvisende ved vurderingen ef-
ter § 124, stk. 5, i lov om finansiel virksomhed.

5.4. Bankens sammenligning med andre pengeinstitutter

I sit hgringssvar foretager banken flere sammenligninger med andre penge-
institutter.

5.4.1 Sammenligning af branchemcessige klassifikation

Banken anfgrer, at der bade med hensyn til klassificering og principper for
vardians&ttelse skal anvendes samme principper for banken som for andre
pengeinstitutter. Banken anfgrer, at den er bekendt med, at Finanstilsynet i
relation til andre pengeinstitutter, f.eks. ..., har anvendt vurderingsprincip-
per og metodevalg, herunder skgnsmassige vurderinger, der forekommer
mere lempelige. I relation hertil anfgrer banken, at bankens omtalte ejen-
domsengagementer ved en sadan omfordeling vil falde fra 37 pct. til 21 pct.,
hvilket banken finder, at Finanstilsynet skal anerkende.

Det af Finanstilsynet skgnnede solvensbehov afhanger ikke af bankens
branchemassige fordeling. Finanstilsynet vil derfor ikke i nerverende sag
tage stilling til bankens brancheklassificering, idet denne fordeling ikke an-
vendes af Finanstilsynet. Finanstilsynet baserer derimod sin afggrelse pa
den konkrete engagementsgennemgang, hvor Finanstilsynet har konstateret,
at banken har mange store risikofyldte engagementer inden for ejendomsfi-
nansiering.

5.4.2 Sammenligning med andre banker med ejendomsengagementer

Banken anfgrer, at Finanstilsynets erfaringer og sammenligning med andre
banker med store ejendomsengagementer til stgtte for vurdering af K’s kre-
ditrisici er usaglig og ulovlig. C har anfgrt tilsvarende synspunkter.

Finanstilsynet skal hertil bemarke, at Finanstilsynet i sin vurdering, jf. lov-
bemarkningerne, kan sammenligne med andre pengeinstitutter. Henvisnin-
gen til kollapsede pengeinstitutter er derfor relevant, idet disse pengeinsti-
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tutter - som K - havde en risikoprofil med vasentlig eksponering inden for
ejendomsmarkedet. Endvidere skal Finanstilsynet bemarke, at Finanstilsy-
net — under skyldig hensyntagen til udgvelse af et risikobaseret tilsyn — ud-
gver sin virksomhed under iagttagelse af lighedsgrunds@tningen, hvorfor
Finanstilsynet generelt forsgger at behandle alle pengeinstitutter ud fra
samme malestok, men dog samtidig under iagttagelse af, at de enkelte pen-
geinstitutters risikoprofiler er forskellige.

Det vaesentligste anbringende fra Finanstilsynet herom er imidlertid, at pen-
geinstitutter eksponeret inden for ejendomsfinansiering kan risikere at tabe
vasentligt mere end det, som K har lagt til grund. Desuden foreligger der
ikke dokumentation for, at konjunkturbilledet skulle vaere @ndret i positiv
retning.

C anfgrer endvidere, at Finanstilsynets fremgangsmade i forhold til vurde-
ring af K’s engagementer — om den matte gelde for den finansielle sektor
som helhed — vil kunne medfgre, at en meget betydelig del af sektoren ikke
vil have den ngdvendige kapitalrobusthed.

Finanstilsynet skal hertil bemarke, at Finanstilsynet gennem flere ar har an-
vendt tilsvarende fremgangsmader ved vurdering af engagementer i andre
pengeinstitutter.

5.5. Anvendelsen af den af bankens revisor (B) foretagne analyse

Banken anfgrer, at Finanstilsynet bruger en analyse af engagementer under
100 mio. kr. foretaget af B til sterk ugunst for banken i modsatning til ana-
lysens klare udtalelse om den begrensede udstrekning og anvendelse.

Banken anfgrer, at B’s notat ikke vedrgrer kapitaldekning, men alene ned-
skrivninger, og at Finanstilsynet ikke kan anvende stikprgveresultatet, uden
Finanstilsynet har foretaget en selvstendig gennemgang af engagementer
under 100 mio. kr. Desuden fremhaver banken fra B’s notat, at: ’Der er sa-
ledes efter vores vurdering ikke stikprgveteoretisk grundlag for at ekstrapo-
lere resultatet af vores arbejdshandlinger”.

Finanstilsynet er enig med banken 1, at der ikke kan foretages en ekstrapole-
ring af resultatet af B’s arbejdshandlinger, hvilket Finanstilsynet heller ikke
har gjort i nervaerende afggrelse. Det indgar saledes ikke i opggrelsen af de
13,6 procent i solvensbehov.

Finanstilsynet skal generelt bemerke, at B’s undersggelse blev foretaget pa
Finanstilsynets foranledning med henblik pa at fa bekraftet Finanstilsynets
initiale foruds@tning om, at engagementerne under 100 mio. kr. ikke udviste
vasentlige svaghedstegn. Denne opfattelse blev efter Finanstilsynets vurde-
ring imidlertid ikke bekraftet af B’s undersggelse. Analysen viser, at 28 pct.
af de i stikprgven gennemgédede erhvervsengagementer var engagementer
med svaghedstegn og/eller engagementer med nedskrivningsbehov. Dette
uanset bankens anbringende om, at analysen alene blev foretaget med hen-
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blik pa en vurdering af nedskrivningsbehov, og ikke blev udarbejdet med
henblik pa solvensbehovsmassige formal.

Banken refererer endvidere fra Finanstilsynets rapport af 20. januar 2009,
hvor Finanstilsynet anfgrer, at: “Undersggelsen har ikke givet anledning til,
at tilsynet ved denne metode pa nuvarende tidspunkt finder grundlag for at
krave et tilleg for engagementer, som er mindre eller lig med 100 mio. kr.
Tilsynet henleder opmarksomheden pa, at konjunkturudviklingen kan end-
re ved dette”.

Finanstilsynets bemarkning i undersggelsesrapporten af 20. januar 2009 kan
ikke tages til udtryk for, at engagementer under 100 mio. kr. ikke krevede
kapital, idet Finanstilsynet alene anfgrer, at der for engagementer under 100
mio. kr. ikke pa daverende tidspunkt skulle gives et tilleg udover 8 pct.-
kravet. Endvidere kan Finanstilsynet konstatere, at konjunkturbilledet siden
gennemgangen 1 november/december 2008 har udviklet sig negativt, jf. af-
snit 5.8.

Der henvises narmere til afsnit 7.6.2, hvor Finanstilsynet n&rmere behand-
ler anvendelsen af B’s undersggelse.

5.6. Finanstilsynets dokumentation

C anfgrer 1 sit hgringssvar, at C har deltaget 1 mgder med Finanstilsynet,
som skete pa baggrund af, “at Finanstilsynet ikke har imgdekommet ban-
kens anmodning om dokumentation af grundlaget for Finanstilsynets opgg-
relser og skgn”.

Finanstilsynet skal hertil bemerke, at der i juni 2009 har vaeret gennemfgrt
en undersggelse i banken, hvor banken har deltaget. Som afslutning herpa
blev atholdt et mgde den 30. juni 2009, hvor Finanstilsynet redegjorde for
resultatet af gennemgangen — herunder praesenterede plancher med de va-
sentligste resultater samt de vasentlige vurderingsforuds@tninger for kon-
krete engagementer. Der blev desuden den 1. juli 2009 afsendt en rapport
om undersggelsen til banken.

Finanstilsynet skal endvidere bemerke, at de af C navnte mgder med ban-
ken netop blev afholdt, bade fordi banken anmodede om en uddybning af
Finanstilsynets opggrelser og skgn, og fordi Finanstilsynet tillige gnskede at
hgre C’s bemarkninger til udvalgte engagementer. Pa mgderne blev der fra
bankens side udtrykt gnske om, at der for de gennemgéaede engagementer
blev udarbejdet skriftlig dokumentation for Finanstilsynets opggrelser og
udgvede skgn, hvilket Finanstilsynet, som gnsket af banken, fremsendte til
banken den 9. september 2009.

5.7 Indregning af nedskrivninger
Finanstilsynet har ved engagementsgennemgangen taget udgangspunkt i

bankens vurdering af nedskrivningsbehovet. Det betyder, at nar Finanstilsy-
net har vurderet, hvor meget kapital der skal bindes til et enkelt svagt eller
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stort engagement, sa har Finanstilsynet i vurderingen af kapitalbehovet taget
hgjde for de allerede foretagne nedskrivninger.

Banken skriver i sit hgringssvar, at Finanstilsynet ikke i sin opggrelse har
inddraget 577 mio. kr. af bankens samlede nedskrivninger pa 1.650 mio. kr.
Det er en fejlslutning. Det er korrekt, at Finanstilsynet kun har modregnet
for 1.073 mio. kr. nedskrivninger i de svage og store engagementer, hvor
Finanstilsynet har fundet behov for binding af ekstra kapital. Det skyldes
helt enkelt, at der alene er nedskrivninger for 1.073 mio. kr. pa disse enga-
gementer. De gvrige nedskrivninger er fastsat i forhold til andre engagemen-
ter, hvor de deekker konkrete risici pa disse. De kan derfor ikke ogsa anven-
des til at deekke risici pa andre engagementer.

Banken fremh@ver endvidere, at Finanstilsynet ikke grundigt har vurderet
de data og informationer, som banken har fremsendt. Der henvises konkret
til, at Finanstilsynet ikke har lavet en vurdering af, om de af banken frem-
sendte betalingsraekker for engagementerne lever op til regnskabsreglerne.
Dette er korrekt, idet Finanstilsynet i n&ervaerende sag alene har benyttet be-
talingsrekkerne i forhold til, om de kan give information i forhold til vurde-
ring af solvensbehovet. Det er en bevidst prioritering, da overholdelsen af
solvenskravene er centralt for virksomheden og dens videre drift.

5.8. Udviklingen siden undersggelsen i november 2008

K bemerker i sit hgringssvar, at Finanstilsynets skgn er skerpet fra efteraret
2008 til august 2009. Banken finder ikke, at skarpelsen kan begrundes i1
konjunkturudviklingen.

Finanstilsynet er ikke enig heri, da konjunkturudviklingen ma anses for at
vaere generelt forvarret siden undersggelsen i november 2008, idet Det
@konomiske Rad i november 2008 skgnner en vakst pa -0,5 pct., hvorimod
et tilsvarende skgn i juni 2009 udggr -2,9 pct. Tilsvarende er kvadratmeter-
priser pa lejligheder i Kgbenhavn faldet fra 25.222 kr./kvm. i 3. kvartal
2008 til 21.358 kr./kvm. 1 2. kvartal 2009, hvilket indikerer et presset ejen-
domsmarked.

Serligt det forhold, at ejendomsmarkedet er i stilstand, medfgrer 1 sig selv
en forverring i vurderingen af boniteten af de enkelte engagementer, hvor-
for Finanstilsynet ved undersggelsen i juni 2009 vurderede kapitalbehovet
til de stgrste engagementer som varende stgrre end ved undersggelsen i
2008. Det er f.eks. engagementer SOM ..., ..., ..oy cery «uy ..., ... 0g dele af

, hvor engagementerne i dag er helt afhaenglge af bankens VelVll_]e Hertil
kommer en rekke engagementer, som f.eks. ... og ..., der har vist sig langt
svagere end Finanstilsynet vurderede i 2008.

Endvidere vurderer Finanstilsynet, at der i risikovurderingen ikke alene kan
leegges vagt pa, at debitorerne hjalpes af den for tiden meget lave korte ren-
te, idet den generelle usikkerhed har gget risikopremien pa investeringer i
ejendomme.
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59. ...

Banken navner i hgringssvaret, at nar ... omtales som et engagement, der er
blevet svagere siden juni 2009, sa undlader Finanstilsynet at tage hensyn til,
at der er en kapitaltilfgrsel pa 505 mio. kr. nart forestaende. Finanstilsynet
skal hertil bemarke, at ..., ifglge det af banken oplyste, af hensyn til de
gkonomiske fremtidsudsigter laver en aftale med gruppens bankforbindelser
om en bevaring af de nuvaerende udlansrammer, en bridge finansiering frem
til kapitaltilfgrslen og en garanti for kapitaltilfgrslen. Nar banken vealger at
vare med til at yde bridgefinansiering og garantere for en kapitaludvidelse,
sa er bankens risiko for tab blevet stgrre. I forhold til hgringsudkastet har
Finanstilsynet som fglge af en revurdering af ... justeret tillegget pa dette
engagement lidt ned. Tillegget er dog fortsat hgjere end ved undersggelsen i
Juni 2009.

5.10. Bankens brev af 2. oktober 2009

Den 30. september 2009 blev atholdt et mgde mellem Finanstilsynet og K
pa bankens anmodning. Banken gnskede og fik en orientering om proces-
sen, og Finanstilsynets korrektioner af solvensbehovsopggrelsen pa bag-
grund af bankens hgringssvar. Som opfglgning herpa sendte bankens advo-
kat A den 2. oktober 2009 et brev om bankens opfattelse af resultatet af mg-
det. Ibrevet redeggr banken for sin opfattelse af mgdet.

Banken peger endvidere pa, at Finanstilsynet tager udgangspunkt i et kapi-
taldeekningsbehov pa 4.070 mio. kr., hvor Finanstilsynet burde tage ud-
gangspunkt i et kapitaldekningsbehov pa 3.992 mio. kr. svarende til det be-
Igb, der fremgik i hgringsskrivelsen. Finanstilsynet ma her bemarke, at Fi-
nanstilsynet har taget udgangspunkt i de opggrelser, der blev praesenteret i
hgringsskrivelsen og justeret disse pa baggrund af bankens hgringssvar. Fi-
nanstilsynet har herefter vurderet, at solvensbehovet i dette tilfeelde mest ri-
meligt kunne fastsettes ud fra den laveste af opggrelserne.

Banken er endvidere ikke tilfreds med de korrektioner Finanstilsynet har la-
vet pa baggrund af bankens hgringssvar og dokumentationen herfor. Finans-
tilsynet finder, at Finanstilsynet i denne afggrelse har bestrebt sig pa grun-
digt at forholde sig til de forskellige elementer i bankens hgringssvar. Ban-
ken finder ligesom angivet i hgringssvaret endvidere, at Finanstilsynet ikke
tager skyldigt hensyn til afggrelsen vedr. [pengeinstitut] og til bankens ned-
skrivninger. Disse forhold er behandlet i afsnit 5.7 og i afsnit 7.6. Endvidere
peges i brevet pa, at Finanstilsynet skgnsmessigt har fraveget bankens op-
ggrelse. Der kan her henvises til afsnit 4.1, 4.2, 5.1 og 7.6.2. Endelig peges
pa, at banken ikke bliver bedgmt pa lige vis med andre banker. Disse for-
hold er behandlet i afsnit 4.1, 4.2, 5.4 og 7.6.

6. Den konkrete vurdering af solvensbehovet efter forskellige metoder
Ved opggrelse af solvensbehovet har den enkelte virksomhed metodefrihed.

I afsnit 6.1-6.6 beskrives de konkret anvendte metoder til opggrelse af sol-
vensbehovet nermere. En oversigt over resultatet af metoderne er gengivet i
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tabellen i afsnit 6.7, hvor der for de enkelte spalter er en henvisning til afsnit
6.1-6.6.

Alle opggrelser er udarbejdet pa institutniveau, men der er taget hgjde for
bankens dattervirksomheder. Forskellen mellem institut- og koncernniveau
er meget lille.

6.1. K’s anvendte metode pr. 30. juni 2009 (spalte 1)

K har siden seneste opggrelse af det individuelle solvensbehov i april 2009
vedtaget en ny metode til opggrelse af det individuelle solvensbehov.

I sin grundsubstans minder metoden meget om den metode, der foreslas af
brancheforeningen Lokale Pengeinstitutter, men med anvendelse af andre
parametre. Banken anfgrer, at: ”Pa denne made fglger opggrelsen teorien
omkring gkonomisk kapital, der anvendes af stgrre banker. Teorien omkring
gkonomisk kapital definerer den kapital, som en bank skal have til radighed
for med en meget stor sandsynlighed at kunne klare uforudsete tab inden for
en tidshorisont pa typisk 1 ar. Tankegangen er, at pengeinstituttet allerede
tager hgjde for forventede handelser (herunder tab) i den lgbende drift og
priss@tning, hvorfor disse handelser ikke bgr have betydning for kapitalbe-
lastningen. Modellen tager saledes hgjde for ikke-forventede tab i relation til
markeds-, kredit- og operationelle risici”. Banken anfgrer endvidere, at der
er foretaget en analyse af de relevante makrogkonomiske forhold.

Banken har 1 sit hgringssvar praciseret, at valget af ny model er sket efter
samrad med sin radgiver C, der overfor banken har bekraftet, at modellen
lever op til, hvad der efter C’s opfattelse antages at vaere “best practise”. Der
henvises narmere til sagsfremstillingen i afsnit 2 for sa vidt angar C’s kon-
klusioner.

Efter denne metode opggr banken sit individuelle solvensbehov til 9,48 pct.

6.2. Finanstilsynets korrigerede opggrelse af bankens solvensbehov pr. 30.
Jjuni 2009 (spalte 2)

Under denne metode tages udgangspunkt i den af banken anvendte metode.
Finanstilsynet korrigerer imidlertid de anvendte belgb, hvor Finanstilsynets
vurdering afviger vasentligt fra bankens vurdering af risikoomradet.

Finanstilsynets korrektioner er hovedsageligt rettet mod bankens vurdering
af tilleeg i solvensbehovet for sa vidt angar svage og store engagementer.

Pa baggrund af bankens fornyede indberetning, de foretagne nedskrivninger
m.v. opger Finanstilsynet efter denne metode bankens individuelle solvens-
behov til 13,6 pct.

Banken anfgrer i sit hgringssvar, at Finanstilsynets tilgang til modellen ikke
er anvendelig, idet Finanstilsynet anvender PD og LGD for kunder, som Fi-
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nanstilsynet har registreret som svage, ogsa selv om banken ikke har sadan-
ne verdier registreret for en rekke af disse kunder.

Finanstilsynet kan ikke tilslutte sig bankens anbringende, da banken efter
Finanstilsynets vurdering ikke foretager en korrekt registrering af svage
kunder. Banken tager derfor ikke behgrigt hgjde for dette 1 sin opggrelse.
Dette medfgrer ikke, at Finanstilsynet ikke i sine vurderinger kan tage hgjde
for, at andre engagementer kan vere svage, og som derfor sarligt skal indga
i solvensbehovsvurderingen, jf. ogsa nr. 40 i bilag 1 til bekendtggrelse om
kapitaldekning.

C anfgrer i sit hgringssvar, at ”de af Finanstilsynet anvendte fremgangsma-
der og stress-test af bankens model for opggrelse af det individuelle sol-
vensbehov, over for os fremstar i vesentligt omfang baseret pa subjektive
skgnsmassige betragtninger og vurderinger, der ikke skaber mulighed for
efterfglgende prgvelse”.

Efter Finanstilsynets opfattelse er anvendelse af skgn 1 sagens natur ngd-
vendigt, nar opggrelsen af det individuelle solvensbehov i henhold til nr. 7
og 13 1 bilag 1 til bekendtggrelse om kapitaldekning skal vere fremadrettet.
Desuden er alene de modelmassige foruds@tninger, der anvendes i en hvil-
ken som helst model, udtryk for subjektive vurderinger, hvilket en enhver
model i sagens natur derfor kan kritiseres for.

6.3. K’s tidligere anvendte metode april 2009 (spalte 3)

I bankens indberetning af det individuelle solvensbehov af 29. april 2009
anvendte banken en anden metode. Denne medtages, da Finanstilsynets til-
bagemelding i undersggelsesrapporten af 1. juli 2009 tog udgangspunkt i
denne opggrelse.

I metoden afsatter banken kapital i solvensbehovet pa baggrund af primert
en konkret vurdering af de stgrste engagementer. Den konkrete vurdering er
baseret pa dels en vurdering af tabsrisikoen ("LGD”), hvis engagementet
misligholdes, dels en sandsynlighed ("PD”) for, at denne h@ndelse indtraef-
fer. Kapitalbehovet pa de enkelte engagementer fastleegges ved at gange den
vurderede tabsrisiko med tabssandsynligheden. Der tages i metoden hgjde
for allerede udgiftsfgrte nedskrivninger/hensettelser.

Herudover afsattes der kapital til en reekke gvrige risici i metoden.

Banken opgjorde efter denne metode sit individuelle solvensbehov til 9,1
pct.

6.4. Finanstilsynets korrigerede opgorelse af solvensbehovet (sandsynlig-
hedsmodellen) (spalte 4)

Denne metode tager udgangspunkt i den model, som banken hidtil anvendte
ved opggrelse af det individuelle solvensbehov. Metoden anvendes af Fi-
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nanstilsynet i en nasten tilsvarende form ved vurderingen af solvensbehovet
1 andre pengeinstitutter.

I metoden korrigerer Finanstilsynet bankens vurdering af PD og LGD pa
baggrund af oplysningerne ved engagementsgennemgangen ved undersggel-
sen 1 juni 2009.

Metoden er alene anvendt pa de gennemgaede engagementer, idet det er
vurderet, at de vasentligste risici er knyttet til denne del af den samlede por-
tefglje, hvorimod der pa ikke-vurderede dele af portefgljen er foretaget et
skgn over tabsrisikoen.

Pa baggrund af undersggelsen opgjorde Finanstilsynet efter denne metode
bankens individuelle solvensbehov til 14,0 pct.

Banken anfgrer endvidere i sit hgringssvar, at banken ikke har kendskab til,
hvordan de 3.514 mio. kr. afsat til kreditrisiko er fremkommet, Pa det afslut-
tende mgde den 30. juni 2009 prasenterede Finanstilsynet resultaterne af
modellen. En rekke engagementer blev konkret gennemgaet. Det var
de engagementer, hvor Finanstilsynet fandt, at der enten var:

- et solvensbehov, der var mindst 30 mio. kr. hgjere end bankens,

- engagementet skulle have en kreditreservation i kreditreservationsmeto-
den,

- eller engagementet havde et nedskrivningsbehov.

Dette gav en kapitalbinding pa 2.428 mio. kr. Herudover var der en stgrre
gruppe engagementer over 100 mio. kr., der ikke blev gennemgaet, fordi de
ikke faldt ind under ovennavnte kategorier. Bankens egen binding pa disse
var 503 mio. kr., mens Finanstilsynets vurdering heraf var pa 703 mio.
kr. Endelig tillagde Finanstilsynet bankens kapitalbinding pa 382 mio. kr.
for engagementer under 100 mio. kr.

I forhold til de 3.514 mio. kr. er der altsa en forskel pa 200 mio. kr. mellem
Finanstilsynets og bankens vurdering, der ikke nermere blev specificeres pa
det afsluttende mgde, idet forskellen var under 30 mio. kr. pr. engagement.

C redeggr i hgringssvaret for, at C har gennemgaet bankens metode for op-
ggrelse af det individuelle solvensbehov pr. 31. marts 2009, hvorom C anfg-
rer: ”Vores konklusion pa denne gennemgang blev, at bankens metode (an-
givet som metode 3 i Finanstilsynets andragende), efter vores opfattelse, ik-
ke kunne antages at veere markedskonform, og at resultatet heraf i alt for hgj
grad var athengig af skgnsmassige vurderinger og egne “ekspertudsagn”
uden en indbygget organisatorisk intern kontrol og kontrolmulighed mod
uath@ngige data”.

Finanstilsynet skal hertil bemarke, at de af C opstillede krav som udgangs-
punkt ikke er krav, der er opstillet 1 bilag 1 til bekendtggrelse om kapital-
dekning, idet det af nr. 13, 2. pkt. fremgar, at: ”Det indebearer endvidere, at
virksomheden ved opggrelse af den tilstreekkelige basiskapital skal legge
veegt pa de fremtidige forventninger og mindre pa de historiske erfaringer”.
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Videre fremgar det af det naevnte bilag, nr. 29, at der vil vere risici, som
ngdvendigvis ma fastsettes skgnsmassigt.

6.5. Finanstilsynets korrigerede opgorelse af solvensbehovet (sandsynlig-
hedsmodellen) inklusiv yderligere korrektion (spalte 5)

Finanstilsynet tog ved fastsattelse af de 14,0 pct. efter ovenna@vnte metode
forbehold for undersggelsen af de mindre engagementer, der stikprgvevist
skulle gennemgas af bankens eksterne revisor, B. Denne undersggelse fore-
ligger nu. Den viser, at 28 pct. af de undersggte erhvervslan under 100 mio.
kr. er engagementer med nedskrivninger/hensettelser eller engagementer
med vaesentlige svaghedstegn, der ikke 1 al vasentlighed skgnnes afdekket
via bankens sikkerheder. Derimod galder dette alene for 2 pct. af privaten-
gagementerne pa over 1 mio. kr. Der er tale om en begrenset stikprgvestgr-
relse, og der kan derfor — som ogsa fremfgrt af banken i hgringssvaret - ikke
ekstrapoleres pa baggrund heraf.

Det giver saledes god mening, at Finanstilsynet tager udgangspunkt i den
opggrelse, banken har lavet af risikoen i portefgljen. Finanstilsynet finder
derfor, at der som udgangspunkt bgr afs@ttes de af banken vurderede 5,88
pct. af engagementsmassen i kapitalbehovet. Branchefordeling er imidlertid
skav, idet der blandt de stgrste engagementer er en overvagt i brancher, der
giver en hgj belastning i bankens model. De 5,88 pct. vil derfor give en for
hgj binding. Banken har oplyst, at hvis de 24 stgrste engagementer udelades,
bliver kapitalbindingsprocenten alene 5,42 pct. En kapitalbinding pa 5,42
procent for engagementerne under 100 mio. kr. ma dog formodes at vare for
hgj. Portefgljesammensatningen blandt engagementerne under de 24 stgr-
ste, men over 100 mio. kr. ligner saledes mere sammensatningen af de 24
stgrste end den gvrige portefglje af udlan. Hvis der foretages en ekstrapola-
tion ud fra tallene for de 24 stgrste til at gelde for alle engagementer over
100 mio. kr., skgnnes en kapitalbindingsprocent i stgrrelsesordenen 5 pct.
mere retvisende for engagementerne under 100 mio. kr. Det vil medfgre en
kapitalbinding pa 540 mio. kr. For denne del af engagementsmassen pa 10,8
mia. kr. blev der i opggrelsen pr. april 2009 afsat 382 mio. kr. Der er altsa
tale om en merbelastning i forhold til opggrelsen pr. april 2009 pa godt 158
mio. kr.

Finanstilsynet kan konstatere, at der ikke er sket vaesentlige @ndringer i de
store ejendomsengagementer siden undersggelsen i juni 2009, der tilsiger, at
bankens solvensbehov skulle vaere lavere. Omvendt er der heller ikke gene-
relt blandt disse engagementer konstateret forhold, som skulle pege pa et
vasentligt hgjere solvensbehov end i juni 2009. Der er derfor i forhold til
denne opggrelse fastholdt det samme tilleg for dette element som i1 opggrel-
sen pr. april 2009.

Endelig ma bemerkes, at Finanstilsynet ved undersggelsen i juni 2009 lige-
som banken afsatte 80 mio. kr. til likviditetsrisiko. I lyset af, at lov om fi-
nansiel stabilitet er geldende frem til 30. september 2010, og at banken er
tilmeldt garantiordningen, kan tilsynet acceptere, at der ikke p.t. afsattes
kapitalkrav til dekning af likviditetsrisici.
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Den samlede tilstrekkelige basiskapital bliver dermed 3.817 mio. kr., sva-
rende til et solvensbehov pa 14,3 pct.

6.6. Finanstilsynets opggrelse af solvensbehovet (kreditreservationsmeto-
den) (spalte 6).

Denne metode tager udgangspunkt i lov om finansiel virksomheds 8 pct. -
krav og resultaterne af undersggelsen i juni 2009, idet risikoprofilen pa kre-
ditomradet er omregnet til et tillaeg til solvensbehovet.

Metoden er i serlig hgj grad konkret rettet mod bankens risikoprofil pa kre-
ditomradet, idet det historisk har vist sig, at det er pa kreditomradet vanske-
lighederne opstar.

Kreditreservationsmetoden tager udgangspunkt i, at lovens mindstekrav pa 8
pct. som udgangspunkt er dekkende for instituttets portefglje.

Metoden anvendes typisk i institutter, som har s@rligt mange svage og stgr-
re kreditter, hvor der ikke er nedskrevet eller kun nedskrevet i mindre om-
fang, og heller ikke pt. skal nedskrives mere, men hvor der ikke skal megen
negativ udvikling til, for der opstar et nedskrivningsbehov eller behov for
yderligere nedskrivninger. Disse engagementer vil vare blandt de svageste
af engagementerne.

Pa bankens serligt risikofyldte engagementer (primert de store engagemen-
ter inden for ejendomsbranchen) opggres saledes en forsigtig blanco, og der
foretages en kreditreservation svarende til tabsrisikoen pa de risikofyldte
engagementer, som tillegges udgangspunktet pa 8 pct. af de risikovegtede
poster.

Det er herved antaget, at de herved fundne kreditreservationer dekker risi-
kokoncentrationen pa ejendomsengagementer, store engagementer samt
kvaliteten af engagementerne. Det antages ligeledes, at der herudover er en
normal portefglje af engagementer, der dekkes pa normal vis af 8 pct.-
kravet.

Til vurdering af solvensbehovet ud fra kreditreservationsmetoden gennem-
gik Finanstilsynet de fra undersggelsen vurderede svage engagementer, hvor
der ikke kunne konstateres objektiv indikation for verdiforringelse (neutra-
litetsprincip), men hvor Finanstilsynet finder, at der er en ikke ubetydelig
fremtidig risiko, hvor specielt usikkerheden pa ejendomsmarkedet har spillet
en vasentlig rolle 1 vurderingen. Derudover er der foretaget betydelige kre-
ditreservationer pa engagementer med objektiv indikation for verdiforrin-
gelse (OIV-engagementer), hvor der efter en forsigtig vurdering er en ikke
ubetydelig risiko, som der ikke efter neutralitetsprincippet er foretaget ned-
skrivninger pa, men hvor der er betydelig risiko for, at nedskrivningsbeho-
vet fremadrettet skal gges.
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Finanstilsynets gennemgang af de store og svage engagementer gav anled-
ning til kreditmassige reservationer for 1 alt 2.362 mio. kr.

Finanstilsynet har ikke fundet anledning til at foretage andre srlige tilleg,
der ikke skulle vaere dekket af 8 pct.-kravet under hensyntagen til, at de alt-
overvejende risici 1 banken kan identificeres blandt bankens stgrste engage-
menter.

Pa baggrund af denne metode vurderer Finanstilsynet, at bankens solvens-
behov udggr ca. 16,8 pct., idet belgbet er rundet ned.

C fremha&ver serligt, at kreditreservationsmetoden medfgrer dobbeltregning
ved bade at kreeve opfyldelse af 8 pct.-kravet for alle engagementer og sam-
tidig kreve yderligere reservation til alle stgrre kreditrisici. Dette skulle ve-
re serligt problematisk, da op mod 75 pct. af kreditrisiciene er gennemgaet
af Finanstilsynet. C har dermed ikke kunne verificere et sa stort behov for
tilleg som opgjort af Finanstilsynet.

Finanstilsynet er ikke enig i det af C fremfgrte, idet metoden ikke foretager
kreditreservationer pa alle engagementer, men alene engagementer, der ud-
viser en overnormal risiko. Under C’s forudsatninger vil der ikke blive afsat
kapital pa engagementer, safremt de er omfattet af de 75 pct., der har veret
gennemgaet, medmindre der foretages en kreditreservation pa det enkelte
engagement. Finanstilsynet finder, at der pa et engagement, udover kreditre-
servationen, fortsat vil besta en normal risiko, der tillige skal have en kapi-
talbinding til at bere uforventede tab.

Finanstilsynet skal hertil bemarke, at metoden eksplicit er nevnt som en
anvendelig metode i henhold til nr. 22 i bilag 1 til bekendtggrelse om kapi-
taldekning.

Banken anfgrer i sit hgringssvar, at da modellen ikke anvendes af banken,
kan Finanstilsynet ikke palegge banken at anvende modellen. Banken anfg-
rer, at kreditreservationerne (2.362 mio. kr.) er opgjort med udgangspunkt 1
tal pr. 30. april 2009, dog saledes at Finanstilsynet har udarbejdet et fejlbe-
haftet opdateret grundlag pr. 30. juni 2009, og at modellen ikke kan anven-
des, da de senest til Finanstilsynet oplyste tal skulle have veret anvendt.

Finanstilsynet skal hertil bemarke, at Finanstilsynet ikke har palagt banken
at anvende modellen. Som navnt forhindrer dette ikke, at Finanstilsynet kan
anvende metoden som et bidrag i sin vurdering af solvensbehovet. Endvide-
re skal det bemarkes, at det af Finanstilsynet fastsatte solvenskrav ikke ta-
ger udgangspunkt i denne model.

Banken bemarker 1 sit hgringssvar, at Finanstilsynet har foretaget betydeli-
ge kreditreservationer pa engagementer med objektiv indikation for veerdi-
forringelse, idet Finanstilsynet har lagt veegt pa, at der er en forskel pa regn-
skabsmassige nedskrivninger efter et neutralitetsprincip og solvensmassige
kreditreservationer efter et forsigtighedsprincip. Banken anfgrer i relation
hertil, at: ”Uanset forskel i neutralitetsprincip og forsigtighedsprincip sa skal
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vurderingen ved kapitaldekning vare en vurdering af vasentlige risici”, jf.
kapitaldekningsbekendtggrelsens bilag 17

Endvidere bemarker banken i sit hgringssvar, at den i sin model har reser-
veret 1.618 mio. kr. udover nedskrivninger pa 1.089 mio. kr., ud af en sam-
let kreditformidling pa 18,15 mia. kr.

Finanstilsynet skal hertil bemerke, at der 1 Finanstilsynets vurdering er taget
udgangspunkt i markedsvardier, og at de vurderede kreditreservationer er
udtryk for de vasentlige risici, som flere af de vaesentlige og store engage-
menter indeholder, udover hvad banken i forvejen har nedskrevet pa disse
engagementer.

C bemerker i sit hgringssvar, at kreditreservationsmetoden, safremt den
fandt generel accept som grundlag for at fastlegge det individuelle solvens-
behov pa sektorniveau, efter C’s opfattelse kunne medfgre, at alene et be-
grenset antal danske pengeinstitutter ville have en finansiel robusthed til at
imgdekomme kravet til kapital.

Finanstilsynet er ikke enig i denne betragtning, idet Finanstilsynet, under
skyldig hensyntagen til udgvelse af et risikobaseret tilsyn, som en fast prak-
sis anvender modellen som et bidrag til vurdering af solvensbehovet i dan-
ske pengeinstitutter. Denne anvendelse har ikke medfgrt, at kun et begran-
set antal danske pengeinstitutter har kunnet imgdekomme kravet til kapital.

6.7. Opgorelserne i samlet form

K’s an- |Finanstilsynets K’s Finanstilsy- Finanstilsy- Kreditreserva-
vendte korrigerede tidligere nets korri- nets korri- tionsmetoden
metode pr.| opggrelse af anvendte gerede gerede pr. 30/4-2009
30. juni bankens metode opggrelse af | opggrelse af
2009 solvensbehov | april 2009 solvensbe- solvensbe-
pr. 30. juni hovet hovet pr.
2009 (sandsynlig- 30/4-2009
hedsmodel- inklusive
len) pr. korrektion
30/4-2009
Solvenskravet, jf. FIL § *# # 2.133
124, stk. 2, nr. 1 (8 pct.)
Basisindtjening (7.2) -428 -428 53 -449 -449 *
Obligationer/renterisiko 16 16] 27 27 27 *
(7.3.1)
Aktierisiko (7.3.2) 62} 62 27 27 27 *
Valutarisiko (7.3.3) 5 5 80 80 80 *
Modpartsrisici (7.3.4) 444 44 0 0 0 *
Bankpakke I (7.4) 24 240 300 300 300 *
Vakst (7.5) 0f 0 0 0 0
Kapital til kreditrisiko 1.518 1.518 1.345 3.514 3.672 2.362
(7.6)
Store engagementer 24 * * * 0
(7.6.1) 1.149
Svage engagementer 69) * * *
(7.6.2) 363]
Geografisk koncentrati- 0] * * * 0
on (7.6.3)
Erhvervs- og branche- 125 2306 * * * 0
messig  koncentration
(7.6.4)
Koncentration af sikker- 228 60) 75 0 0 0
heder (7.6.5)
Kapitaldekning af 0] 0 0 0 0
markedsrisici (7.7)
Kapitaldekning af 9 9 0 0 0 0
ejendomsrisici (7.8)




-45 -

Operationelle risi- 10 163 160 160 160 0
ci/Kontrolrisici (7.9)

Strategiske risici (7.10) 0) 0 0 0 0
Omdgmmerisici (7.11) 51 51 0 0 0 0
Institutstgrrelse (7.12) 1 0 0 0 0 0
Koncernrisici (7.13) 0) 0 0 0 0
Kapitalfremskaffelse 0] 0 0 0 0
(7.14)

Likviditetsrisici (7.15) 8 0) 80 80 0 0
Atviklingsrisici (7.16) 0) 0 0 0 0
Andre forhold (7.17) 0] 0 0 0 0
Metodemassige  risici 65 0] 284 0 0 0
(7.18)

I alt (Tilstrekkelig 2.434 2.431 3.739 3.817 4.495
basiskapital) 3.488

Vagtede poster (7.19) 25.672 25.672] 26.661 26.661 26.661 26.661
Solvensbehov 9,48 13,6 9,1 14,0 14,3 16,8

Alle metoder er behaftet med usikkerhed som fglge af de betydelige sk@ns-
elementer, der indgar ved serligt engagementsvurderingen.

Finanstilsynet kommer ved anvendelse af bankens nuvarende metode frem
til et solvensbehov pa 13,6 pct. Ved den tidligere anvendte metode kom Fi-
nanstilsynet frem til et solvensbehov pa 14,0 pct., mens kreditreservations-
metoden fgrte til et solvensbehov pa 16,8 pct. Finanstilsynet tog ved fastset-
telse af de 14,0 pct. forbehold for undersggelsen af de mindre engagementer,
der skulle foretages af bankens eksterne revisor, B. Denne undersggelse gi-
ver ifglge B ikke grundlag for at fastsette et tilleg for de mindre engage-
menter. Der er derfor i stedet taget udgangspunkt i bankens model og endvi-
dere lavet en korrektion for likviditetstillegget. Hermed bliver solvensbeho-
vet opgjort til 14,3 pct. med udgangspunkt i bankens tidligere metode.

Finanstilsynet finder pa den baggrund, at der skal fastsattes et solvenskrav
pa 13,6 pct. opgjort pa baggrund af bankens nuvarende model.

I det fglgende afsnit redeggres nermere for de enkelte elementer, der indgar
i fastsattelsen af de 13,6 pct.

7. Finanstilsynets vurdering
7.1. Generelt

Nedenfor er beskrevet de forhold, som efter Finanstilsynets vurdering er
vasentlige ved opggrelse af bankens solvensbehov, og som har fundet ud-
tryk 1 Finanstilsynets solvenskrav i henhold til § 124, stk. 5, i lov om finan-
siel virksomhed.

7.2. Basisindtjening
Bankens nettoindtjening pa den basale bankdrift stresses af banken med 10

pct. af det prognosticerede arsresultat. Den stressede indtjening opggres af
banken til 428 mio. kr., der saledes er f@rste buffer til at absorbere tab.
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Finanstilsynet er enig med banken heri, idet basisindtjeningen alt andet lige
vil komme under pres i en stresset situation, hvorimod omkostningerne for-
mentlig ikke vil kunne reduceres med samme takt. Bankens indtjening er al-
lerede under pres som fglge af en rekke ngdlidende engagementer.

Finanstilsynet tilsidesatter ikke bankens vurdering heraf.
7.3. Kursreguleringer

Banken har 1 stress-testen taget hgjde for markedsrisici ved hjalp af forskel-
lige stress-niveauer.

Bankens markedsrisikoomrade er ikke serskilt undersggt i efteraret 2008 el-
ler efterfglgende.

Banken afsatter kapital til markedsrisici ved at ansla et tab pa de enkelte
positioner, jf. nedenfor.

7.3.1. Renterisiko

Banken har valgt at afsette kapital svarende til en rentestigning pa 1 pct. for
sa vidt angar renterisici inden for (48 mio. kr.) og uden for (-32 mio. kr.)
handelsbeholdningen. Banken afsetter saledes 16 mio. kr. til afdeekning af
renterisici.

Finanstilsynet anvender normalt en hgjere rentestigning, men vil under hen-
syntagen til det relativt beskedne belgb ikke tilsides@tte bankens vurdering
heraf.

7.3.2. Aktierisiko

I stress-testen forudsatter banken et tab pa 49 pct. af sin beholdning af akti-
er inden for handelsbeholdningen, svarende til C20-indeksets fald i 2008.
Banken afsatter saledes 62 mio. kr. til at afdekke aktierisici.

For sa vidt angar kapitalandele uden for handelsbeholdningen (sektoraktier i
edb-centraler m.v.) stresser banken disse med 10 pct., idet banken anfgrer, at
disse har en mindre risiko, idet flere af disse er vardiansat efter aktioner-
overenskomster.

Finanstilsynet vurderer, at et fald i sektor-aktiernes vardi pa alene 10 pct.
kan forekomme lavt, hvorimod Finanstilsynet ville acceptere et lavere

stress-niveau for sa vidt angar aktier inden for handelsbeholdningen.

Ud fra en samlet vurdering vil Finanstilsynet derfor ikke tilsides&tte ban-
kens vurdering af aktierisikoen.

7.3.3. Valutarisiko
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Banken har valgt at afs@tte kapital svarende til en ugunstig udvikling i valu-
ta pa 12 pct. Banken afsetter saledes 5 mio. kr. til afdekning af valutarisiko,
idet banken anfgrer, at valutaeksponeringen primert er i EUR og CHF.

Finanstilsynet finder ikke grundlag for at tilsides@tte bankens vurdering.
Det skal her bemarkes, at banken 1 sin tidligere anvendte model indregnede
modpartsrisikoen pa valutaderivater under denne post, og dette i vasentligt
omfang forklarer den lavere binding pa denne post i den nye model, og
modsvarende den ggede binding pa den fglgende post.

7.3.4. Modpartsrisici (derivater)

Banken har valgt at afsatte kapital til deekning af modpartsrisici pa positio-
ner i afledte finansielle instrumenter svarende til 8 pct. af den positive mar-
kedsverdi af de afledte finansielle instrumenter. Banken anfgrer, at de an-
vendte modparter har en hgj kreditrating. Banken afsatter saledes 44 mio.
kr. til afdekning af modpartsrisici.

Finanstilsynet finder ikke grundlag for at tilsides@tte bankens vurdering.
7.4. Omkostninger som folge af Bankpakke I

Banken har afsat kapital pa 240 mio. kr. som fglge af den forventede rest-
forpligtelse pa Bankpakke I samt et ars lgbende provisionsbetaling til Det
Private Beredskab, som ifglge banken er forsigtigt og tilstraekkeligt fastsat.

Finanstilsynet finder ikke grundlag for at tilsides@tte bankens vurdering.
7.5. Veekst

Banken har ikke afsat kapital til fremtidig vekst, idet banken har igangsat
en nettobalancereduktion og har som mals@tning at reducere balancen med
2 mia. kr. 1 20009.

En balancereduktion vil alt andet lige mindske de risikovaegtede poster,
hvilket vil have en positiv indvirkning pa den faktiske solvensprocent. Ban-
ken forventer, at nyudlan inden for nettobalancereduktionen vil ske til kun-
der og pa vilkar, som ikke medfgrer en forgget risiko for banken i forhold til
de tilsvarende engagementer, der bliver indfriet.

Finanstilsynet finder ikke grundlag for at tilsides&tte bankens vurdering.

7.6. Kreditrisici

I stress-testen forudsatter banken en vagtet kapitalbindingsprocent pa 5,88
pct. af udlan og garantier efter fradrag for nedskrivninger og hensattelser pa

disse. Banken afsatter 1 alt 1.518 mio. kr. i kapitalbehovet som fglge heraf.

Banken har for en ra&kke brancher identificeret den hgjeste tabsprocent i
branchen (gruppe 1-3 pengeinstitutter) i perioden 1992-2008. Derudover har
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banken inden for samme brancher identificeret bankens hgjeste nedskriv-
ningsprocenter i perioden 2005-2008. Inden for hver branche har banken ta-
get den hgjeste procent (branchens tabsprocent eller bankens nedskrivnings-
procent) og ganget med bankens nuvarende eksponering inden for de re-
spektive brancher.

Kapitalbindingsprocenten pa 5,88 pct. er saledes et resultat af forskellige
tabs-/nedskrivningsprocenter inden for forskellige brancher.

Banken argumenterer for, at den valgte tabsprocent er tilstrekkelig som fgl-
ge af, at tabene inden for alle brancher ikke sker samtidigt, at bankens for-
retningsprofil ikke afspejler branchens samlede forretningsprofil, at banken
har en lang tradition for handtering af sikkerheder, hvilket medfgrer, at ban-
ken ikke er tilbageholdende med at overtage eventuelle ngdlidende finansie-
rede aktiver og aftheende dem senere, nar der viser sig et acceptabelt marked
herfor, og at den anvendte tabsprocent er vasentligt hgjere end National-
bankens lange dybe recessionsscenarie [Offentliggjort i “Finansiel Stabilitet,
1. halvar 2009”, Nationalbanken.].

Finanstilsynet skal bemarke, at metoden forekommer nuanceret. De 5,88
pct. afspejler en kombination af a) den tabssandsynlighed en gennemsnitlig
bank med K’s portefglje ma paregne at skulle dekke med den af K valgte
metode og b) den specifikke hgjere risiko bankens historiske nedskrivnings-
procenter viser, at banken har inden for visse brancher.

Den tabssandsynlighed, en gennemsnitlig bank med K’s portefglje ma pa-
regne at skulle dekke, udger 3,84 pct. Den afspejler det maksimale tab for
den samlede pengeinstitutsektor (gruppe 1-3) over perioden 1992-2008 for
en rekke brancher ganget med K’s portefglje og divideret med den samlede
kreditformidling. For en bank med en gennemsnitlig portefglje vil det mod-
svarende tal vare 2,55 pct. Banken har gjensynligt lavet en mindre fejl og
sat tabsprocenten for fiskeri hgjere, end Finanstilsynet kan genkende. Det
har dog ingen praktisk betydning for resultatet (0,6 mio. kr.). En betydelig
del af de 5,88 pct. kommer saledes fra bankens sammensatning af dens ud-
lansportefglje.

Den nyere nedskrivningshistorik 1 banken viser, at banken inden for kredit-
og finansieringsvirksomhed, fremstillingsvirksomhed samt transport, post
og telefon inden for den korte og delvist gunstige periode 2005-2008
har haft stgrre nedskrivninger end det maksimale arlige tab, som den samle-
de pengeinstitutsektor havde i perioden 1992-2008. Banken har ikke fundet
det forsvarligt at benytte sektortallene for de tre brancher, og banken har i
stedet anvendt bankens egne maksimale nedskrivninger i perioden 2005-
2008. Dermed gges kapitalbindingsprocenten til 5,88 pct.

Finanstilsynet finder, at der er tale om et forsvarligt udgangspunkt for at
vurdere kreditrisikoen n@rmere. Perioden med benyttelse af egne nedskriv-
ningsprocenter (2005-2008) er dog kort.
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Banken angiver i hgringssvaret, at bankens beregning muligggr og er robust
over for, at der for alle typer udlan kan vere tidsmessigt sammenfaldende
misligholdelse, saledes at kunder i alle brancher rammes inden for et ar. Det
er bankens opfattelse, at det statistisk og historisk vil vare usandsynligt,
hvis ikke utenkeligt.

Finanstilsynet finder ikke, at det er helt sa utenkeligt. Det synes saledes ik-
ke s@rskilt forsigtigt, men snarere forsvarligt at antage, at de maksimale tab
for arene 1992-2008 indtreffer samtidigt. Det er saledes sadan, at de fleste
brancher er konjunkturathengige, og de stgrste tab saledes realiseres samti-
digt i1 forbindelse med kraftige konjunkturtilbageslag. De fleste maksimale
tab realiseres 1 1994, og for de @vrige brancher er de maksimale tab ikke
vasentligt hgjere end i 1994, jf. figur 7.1.

Figur 7.1 f&rlige tab for pengeinstitutsektoren fordelt pa brancher

10% = Qffentlige myndigheder

9%

8% = Private

7%
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= andbrug, jagt og skovbrug
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4% e Fiskri

3%

0,
2% == Fremstillingsvirk., rastofudv., el-

,gas-, vand- og varmevarker

1%

0,
0 = Bygge- og anlegsvirksomhed

Anm.: For 2005 er anvendt et gennemsnit mellem 2004 og 2006.
Kilde: Indberetninger til Finanstilsynet.

Det ma endvidere bemerkes, at de benyttede branchetal i bankens beregning
er sektorens maksimale arlige tabsprocent i perioden 1992-2008. Det bety-
der, at der er mange institutter, der i perioden har mattet realisere vasentligt
stgrre tab. Der er altsa ikke tale om en sarskilt forsigtig tilgang, men om en
mere gennemsnitspraeget tilgang. Et institut med en erhvervsmassig kon-
centration, mange store engagementer og/eller svage engagementer ma af-
sette yderligere kapital. Anvendelsen af de 5,88 pct. kan altsa ikke benyttes
til at konkludere, at der ikke skal ske tilleg for koncentrationsrisici. Erfarin-
gerne fra [pengeinstitut], [pengeinstitut] samt [pengeinstitut] bekrafter Fi-
nanstilsynet i, at en kapitalbindingsprocent pa 5,88 ikke ngdvendigvis er til-
strekkelig for banker med mange store ejendomsengagementer, men at der i
sadanne tilfeelde bgr legges stgrre vagt pa en konkret vurdering af de store
engagementer.
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Banken fremhaver i sit hgringssvar, at der ved fastsattelsen af solvenskra-
vet for ... er anvendt en nedskrivningsprocent pa 4,33 pct. Der er imidlertid
som gennemgaet ovenfor gode grunde til, at K skal anvende en hgjere pro-
centsats.

7.6.1 Kapital til deekning af koncentrationsrisiko pa store engagementer

Bankens metode bestar i at afsatte kapital til risiciene pa de enkelte enga-
gementer omfattet af § 145 i lov om finansiel virksomhed, dvs. engagemen-
ter stgrre end 10 pct. af basiskapitalen. For disse engagementer har banken
skgnnet over en tabsrisiko ved kundens konkurs/rekonstruktion (LGD) og
en sandsynlighed for, at dette faktisk sker (PD).

Banken har efter denne metode opgjort den samlede risiko til 1.203 mio. kr.
Efter fradrag for nedskrivninger og den generelle binding pa 5,88 pct. er den
samlede binding til store engagementer opgjort af banken til 240 mio. kr.
Der er altsa tale om en binding til at dekke svagheden ved disse engage-
menter. Safremt den sandsynlighedsveagtede risiko fratrukket den generelle
kapitalbinding er negativ, vil dette belgb ikke blive fratrukket.

Finanstilsynet har taget udgangspunkt i bankens beregning af koncentrati-
onsrisiko for store engagementer, og har ligesom banken fastsat LGD’er og
PD’er pa baggrund af den foretagne undersggelse. Denne gennemgang efter
fradrag for nedskrivninger og den generelle binding pa 5,88 pct. medfgrer et
kapitalbehov pa 1.226 mio. kr.

Finanstilsynet har dermed ligesom banken fradraget den specifikke reserva-
tion til store engagementer pa de 5,88 pct., der generelt er afsat. Banken fin-
der i hgringssvaret, atderi stedet bgr fradrages den generelle reservation,
der fremkommer ved at tage hgjde for branchesammensatningen af de store
engagementer.

Finanstilsynet er enig i, at det kan synes at vere en mere stringent tilgang.
Reservationen til de resterende engagementer falder dermed til under 5,88
pct., men det afspejler netop den lavere risiko i denne del af portefgljen.
Banken har opgjort, at Finanstilsynets tilleg for de af de store engagemen-
ter, hvor Finanstilsynet har gget solvensbindingen, pa denne baggrund skal
reduceres med 107 mio. kr. Finanstilsynet finder det dog forkert alene at
@ndre beregningsmetoden for en del af de store engagementer og har derfor
anmodet banken om at lave en tilsvarende beregning for alle de store enga-
gementer. Reguleringen bliver dermed ifglge det af banken oplyste alene 77
mio. kr. Tillegget til kapitalbinding bliver dermed efter Finanstilsynets op-
ggrelse 1.149 mio. kr.

Finanstilsynets vurdering af koncentrationsrisikoen pa de store engagemen-
ter er saledes — ligesom i bankens opggrelse — et udtryk for boniteten af de
store engagementer, der for overskuelighedens skyld er placeret herunder
for at fglge bankens systematik, men rettelig er et udtryk for den svage boni-
tet pa de store og svage engagementer.
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Banken har herudover argumenteret for, at den kan klare begransningen pa
25 pct. af basiskapitalen i § 145, stk. 1, i lov om finansiel virksomhed. Det
medfgrer, at der i folge banken ikke skal ske et tilleg som fglge af, at et el-
ler flere engagementer i sig selv er meget store.

Koncentrationsrisikoen er i sig selv uaftha@ngig af boniteten af de stgrste en-
gagementer, men udtrykker alene den risiko, der er forbundet ved at have
mange store engagementer.

Banken har ikke afsat yderligere kapital til denne koncentration, uanset at
banken har mange og store engagementer.

Finanstilsynet finder det betenkeligt, at der ikke er afsat yderligere kapital
til den svage diversifikation, som mange store engagementer medfgrer, og at
den vasentlige koncentrationsrisiko derfor bgr afdekkes med kapital. Det er
imidlertid Finanstilsynets vurdering, at en vasentlig del af koncentrationsri-
sikoen i de store engagementer allerede har materialiseret sig. Dette skyldes,
at mange af bankens store engagementer er decideret ngdlidende eller svage.
Der fastsattes derfor ikke yderligere kapitalbinding hertil.

Banken har i hgringssvaret og bilag hertil gjort opmerksom pa, at der i for-
hold til nogle af de store engagementer (..., ..., ... 0g ...) er korrektioner i
forhold til Finanstilsynet opggrelse for sa vidt angar LGD’erne. I forhold til
... var der endvidere fejl i den anvendte PD, hvorved der samlet set var en
vasentlig fejl i reservationen til dette engagement i hgringsskrivelsen. Disse
er blevet korrigeret ud fra Finanstilsynets opggrelsesmetoder og vurderin-
ger. For sa vidt angar ... har banken faet yderligere sikkerhed i pantebreve,
der er indregnet. Finanstilsynet har derimod ikke fundet grundlag for at
@ndre vurderingen af de gvrige panter.

I hgringssvaret fra banken er endvidere papeget, at Finanstilsynet har bereg-
net kapitalbindingen ud fra bruttoengagementet og altsa ikke ud fra, hvad
der er trukket pa kreditten. Det er korrekt, at Finanstilsynets udgangspunkt
er det bevilgede engagement, medmindre sa@rlige forhold ger sig geldende.
For nogle af bankens engagementer har lantager f.eks. ikke haft mulighed
for at treekke yderligere pa engagementet. I disse tilfeelde er der taget hgjde
for dette ved alene at tage udgangspunkt i de trukne belgb. Det synes der-
imod ikke forsigtigt generelt at se bort fra utrukne belgb. K’s argumentation
er, at: ”K har en forventning om, at for kunder, der er store, OIV eller svage,
da skal engagementerne ikke gges, med mindre det er en del af en planlagt
bridge finansiering”.

Pa den baggrund finder Finanstilsynet ikke, at der generelt kan ses bort fra
dele af de af banken bevilgede engagementer. Det kan i den forbindelse
endvidere vere sveart at forsta, at kreditfaciliteterne er bevilget, hvis de ikke
skal benyttes.

Endelig peges i bankens hgringssvar pa, at der i dele af de svage og de store
engagementer er sket forbedringer siden 30. juni 2009. Endvidere anfgres, at
der er sket en generel engagementsreduktion siden da.
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Finanstilsynets har gennemgaet de nevnte bemerkninger, uden at Finanstil-
synet har kunnet gennemfgre en egentlig engagementsgennemgang. I for-
hold til ..."’s hjemtagelse af realkreditlan pavirker det ikke opggrelsen, da en
tilsvarende nedbringelse af engagement og sikkerheder ikke pavirker LGD.
Med hensyn til ... var maglervurderingen kendt ved Finanstilsynets vurde-
ring af grundstykket. Et ikke gennemfgrt kgb i forhold til ...’s ejendomme
giver ikke anledning til @ndringer. I forhold til ... er LGD reduceret med 4
mio. kr. i forhold til Finanstilsynets oprindelige opggrelse for sa vidt angar
nye sikkerheder, og for ... er der tale om 29,9 mio. kr. De to sidstn@vnte
korrektioner er medregnet af Finanstilsynet pa trods af, at endringen er sket
efter 30. juni 2009.

Omvendt er der ikke fundet grundlag for mere generelt at indregne engage-
mentsnedbringelsen. Det er saledes ikke dokumenteret, i hvilket omfang der
herved sker en reel reduktion af risiko. Som eksempel herpa kan nevnes de
to stgrste engagementsnedbringelser blandt de store eller svage engagemen-
ter - ... og ... - hvor engagementsnedbringelsen ikke efter Finanstilsynets
opfattelse har pavirket LGD. Finanstilsynet vurderer ikke, at en selektiv ind-
regning af engagementsforbedringer siden opggrelsestidspunktet uden sam-
tidig at undersgge forringelser kan anses for at vere en forsvarlig tilgang.

7.6.2 Kapital til dekning af koncentrationsrisiko pa svage engagementer

Banken har afsat 69 mio. kr. til svage engagementer. Belgbet afspejler en
vurdering af, at der i banken er registreret en svag engagementsmasse pa
1.671 mio. kr. Svage engagementer er ifglge banken opgjort som engage-
menter, der ikke lever op til de forudsatninger, der var i den seneste bevil-
ling, uden at der er konstateret objektiv indikation for veardiforringelse.
Banken afsatter kapital, svarende til 10 pct. af den svage engagementsmas-
se, hvorefter banken fratreekker den generelle binding pa 5,88 pct.

Finanstilsynet finder det bet@nkeligt, at der ikke inddrages eller tages stil-
ling til engagementer med OIV. Disse engagementer kan have en betydelig
risiko, der ikke ngdvendigvis dakkes tilstreekkeligt af den generelle binding
pa 5,88 pct. og den foretagne nedskrivning. Det er Finanstilsynet opfattelse,
at dette skal inddrages, jf. nedenfor.

Pa baggrund af engagementsgennemgangen ved undersggelsen er det Fi-
nanstilsynets opfattelse, at engagementsmassen, der kan karakteriseres som
svag, er betydeligt stgrre end 1.671 mio. kr. Blandt engagementer over 100
mio. kr., men under 10 pct. af basiskapitalen (som anses afdekket af de sto-
re engagementer) er der engagementer for i alt 2.227 mio. kr., som efter fra-
drag for nedskrivninger/hensattelser kan karakteriseres som vaerende meget
svage engagementer (PD pa 50 pct. eller hgjere) eller engagementer, hvor
der er bogfgrt en nedskrivning/hensattelse.

Der er efter Finanstilsynets vurdering et kapitalbehov pa 559 mio. kr. til
dekning af denne risiko. Fradrages den generelle binding pa 5,88 pct., bli-
ver kapitalbehovet alene 435 mio. kr.
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En stikprgveundersggelse af engagementer under 100 mio. kr. udfgrt af
bankens eksterne revision viser, at 28 pct. af den i undersggelsen indgaen-
de engagementsmasse af erhvervslan under 100 mio. kr. er engagementer
med nedskrivning/hens®ttelse eller engagementer med vasentlige
svaghedstegn, der ikke 1 al vaesentlighed skgnnes afdakket via bankens sik-
kerheder. Derimod gelder dette alene for 2 pct. af privatengagementerne
over 1 mio. kr. Finanstilsynets opfattelse er pa den baggrund, at der er et ka-
pitalbehov til svage engagementer i denne del af engagementsmassen. Pa
baggrund af en begranset stikprgvestgrrelse finder Finanstilsynet, at der
alene kan opggres et usikkert skgn over stgrrelsen af de “mindre” engage-
menter med svaghedstegn. Der fastsettes derfor ikke et tilleg for svage en-
gagementer pa under 100 mio. kr. i Finanstilsynets opggrelse. Det accepte-
res dermed, at denne del af engagementsmassen dekkes med den generelle
binding pa 5,88 pct.

Banken fremfgrer i sit hgringssvar, at Finanstilsynet dermed uberettiget og
ubegrundet har fraveget bankens metode til beregning af kapitalbehov for
svage engagementer. Det er ikke korrekt, idet bankens metode netop alene
benytter et rent skensmessigt tilleg til svage engagementer, der ikke er
vurderet ud fra den konkrete kvalitet af de svage engagementer.

Finanstilsynets gennemgang har vist, at der er flere svage engagementer,
end banken har fundet, og at et tilleeg pa 4,22 pct. (10 pct. - 5,88 pct.) langt
fra afdekker merrisikoen pa disse engagementer. Det har derfor vaeret ngd-
vendigt at anvende en anden tilgang end den rent skgnsmessige tilgang,
banken benytter. Bankens metode er altsa ikke som fremfgrt forsvarlig, og
den fgrer heller ikke til et fornuftigt resultat. Banken angiver da heller ingen
dokumentation herfor.

Banken finder, at en vasentlig del af risikoen er afdekket af den generelle
dekning pa 5,88 pct. Det ma hertil for det fgrste bemerkes, at de 5,88 pct.
netop treekkes ud af beregningen. For det andet ma bemarkes, at de 5,88
pct. er beregnet ud fra tabsrisikoen for et gennemsnitligt institut med samme
udlanssammensetning som K korrigeret for bankens konstaterede hgje-
re risiko inden for visse brancher.

Det indebarer, at institutter med mange svage engagementer og an-
dre risikokoncentrationer skal afsette mere. En forsvarlig og forsigtig til-
gang vil her vare, at disse konkret afdekkes, som Finanstilsynet har gjort.
Det ma hertil tilfgjes, at Finanstilsynets definition af svage engagementer
ikke er streng. Det er saledes alene engagementer med en PD pa 50 pct. eller
derover, der er medtaget. Det betyder, at der er en rekke engagementer med
en overnormal risiko, der skal dekkes af den generelle kapitalbinding pa
5,88 pct.

Banken fremfgrer, at hvis den udskiller en stgrre m@ngde engagementer
som svage, end banken selv har gjort, svarende til Finanstilsynets opggrelse,
sa vil bankens solvensbehov falde fra 9,48 pct. til 9,17 pct. Det er svert at
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forsta. Det synes, hvis rigtigt, umiddelbart at indikere problemer med ban-
kens model. Flere svage engagementer bgr fgre til et hgjere solvensbehov.

Banken fremfgrer ogsa, at Finanstilsynet overfortolker B’s undersggelse af
engagementer under 100 mio. kr. Det ma hertil konstateres, at Finanstilsynet
netop pa grund af stikprgvestgrrelsen ikke giver et tilleg for svage engage-
menter for denne gruppe engagementer. Banken fremfgrer endvidere, at der
1 stikprgven alene er 7 OIV-engagementer, og at alene 2 af disse er med
nedskrivninger, samt at nedskrivningerne pa disse er sma. Det, at der ikke er
et nedskrivningsbehov, udelukker pa ingen made, at der er en risiko pa dem.
Finanstilsynet finder derfor fortsat beleeg for sin opfattelse af, at der ogsa i
denne gruppe er svage engagementer, men at der ikke kan gives et tilleg
pa baggrund af den begrensede stikprgve.

Banken har i hgringssvaret og bilag hertil gjort opmerksom pa, at der i for-
hold til nogle af de svage engagementer (... og ...) er korrektioner i forhold
til Finanstilsynets opggrelse for sa vidt angar LGD’ere. Disse er blevet kor-
rigeret i denne opggrelse.

Finanstilsynet har ligesom banken fradraget den specifikke reservation til
store engagementer, de 5,88 pct., der generelt er afsat. Banken finder i hg-
ringsvaret, at der i stedet bgr fradrages den generelle reservation, der frem-
kommer ved at tage hgjde for branchesammens&tningen af de store enga-
gementer. Finanstilsynet er enig i, at det kan synes at vare en mere stringent
tilgang. Reservationen til de resterende engagementer falder dermed til un-
der 5,88 pct., men det afspejler netop den lavere risiko i denne del af porte-
fgljen. Banken har opgjort, at Finanstilsynets tilleg pa 435 mio. kr. pa den-
ne baggrund skal reduceres med 72 mio. kr.

Finanstilsynet finder derfor, at der som minimum bgr bindes kapital for 363
mio. kr. til denne post.

7.6.3 Kapital til deekning af geografisk koncentration

Banken har ikke afsat kapital afdekning af geografisk koncentration. Ban-
ken anfgrer, at mere end 80 pct. er centreret ... i Kgbenhavn/Storkgbenhavn,
ligesom mere end 80 pct. af bankens engagementer inden for fast ejendom,
og projektudvikling sker ... i Storkgbenhavn.

Banken anser den geografiske fordeling som en fordel, idet befolkningen al-
tid vil sgge mod storbyerne, og at muligheden for at blive genansat ved en
eventuel fyring er langt stgrre i storbyerne end i yderomraderne.

Finanstilsynet finder, at banken er relativt geografisk koncentreret, men fin-
der ikke, at der sarskilt skal afszttes kapital til geografisk koncentration
under hensyntagen til bankens anfgrte bemarkninger, og at risiciene er af-
daekket af den kapital, der afsettes pa kreditomradet i gvrigt, jf. de gvrige
underafsnit i dette afsnit.

7.6.4 Kapital til deekning af erhvervs- og branchemcessig koncentration
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Banken har afsat 125 mio. kr. til dekning af erhvervs- og branchemassig
koncentration, som er baseret pa et kvalificeret skgn over belgbets stgrrelse.

Banken anfgrer endvidere, at: I forhold til ejendomsbranchen er risikokon-
centrationen for banken vurderet til vasentligst at vedrgre verdiansattelsen
af de stillede sikkerheder. Bankens lange tradition med lan til ejendomsud-
viklere og ejendomsejere har fgrt til, at denne brancheeksponering er for-
svarligt organisatorisk afdakket, som det ogsa beskrives ovenfor under store
engagementer og som handteres som operationel risiko. Samlet giver ban-
kens tilgang til ejendomsbranchen, den grundige afdekning af projektsty-
ring, og opnaelse og aktiv brug af sikkerheder, ikke anledning til risikobe-
lastning for koncentrationen udover den del, der indgar under store engage-
menter og verdiansattelsen af sikkerheder.”

Finanstilsynet finder, at banken har en vasentlig erhvervsmassig koncentra-
tion, sa@rligt inden for ejendomsbranchen. Bankens lange tradition inden for
denne branche @ndrer ikke pa, at banken har store koncentrationsrisici inden
for denne branche.

Banken har endvidere under koncentration af sikkerheder afsat 111 mio. kr.
til stress af sikkerheder baseret pa ejendomme. Dette giver en samlet yderli-
gere deekning pa 236 mio. kr. udover, hvad der i gvrigt er afsat til kreditrisi-
ci pa ejendomsbranchen under store engagementer og svage engagementer.

Finanstilsynet har gennemgaet en rakke af de store og meget svage ejen-
domsengagementer, hvor der ikke er bagved staende debitorer til at deekke
evt. yderligere tab. Alene pa disse engagementer vil en generel reduktion i
ejendomspriser pa 10 pct. give en marginalt hgjere kapitalbinding end de
236 mio. kr. Henset til, at faldet i ejendomspriserne allerede har varet bety-
deligt, og henset til at banken arbejder aktivt med at fa afviklet disse enga-
gementer, accepteres den samlede reservation pa 236 mio. kr.

7.6.5 Kapital til deekning af koncentrationsrisiko pa sikkerheder
Banken har afsat 228 mio. kr. til koncentrationen af sikkerheder. Banken har

foretaget en opggrelse af de vasentligste sikkerhedstyper, og stresser disse
saledes:

Ejendomme opgjort til belaningsveerdi: 20 pct.
Veardipapirer opgjort til markedsverdi: 48 pct.
Leasingaktiver ...: 25 pct.
Andre effekter: 25 pct.

Banken opggr under disse antagelser et fald i sikkerhedernes veerdi pa 3.874
mio. kr. Banken afs@tter et kapitalbehov svarende til 5,88 pct. af de stresse-
de sikkerheders vardi.

Banken argumenterer ikke nermere for, hvorfor tabsprocenten pa 5,88 pct.
ganges pa veardifaldet af de stressede sikkerheder, men anfgrer, at: "Ban-
kens opggrelse af sikkerheder er forbundet med en vis grad af usikkerhed,
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da banken ikke tidligere har foretaget denne form for opggrelse. Banken har
efter ngje gennemgang vurderet, at ovenna@vnte belgb samt fordelingen er
retvisende.”

Endelig anfgrer banken, at: “Kapitalbindingen til sikkerheder er allerede
delvist inkluderet 1 modellen for kapitaldekningsbehovet for kreditrisici,
hvor der er indeholdt en kapitalbinding pa 5,88 pct. af kreditformidlingen
for alle engagementer, inklusiv den sikrede del. For at undga dobbeltregning
fratrekkes den del af kapitalbindingen, som allerede er inkluderet i denne
kapitalbinding til alle engagementer. Herudover vil kapitalbindingen af ka-
pital til store engagementer samt svage engagementer ligeledes indeholde en
andel af kapital til dekning af fald 1 sikkerheder. Denne dobbeltregning er
der ikke korrigeret for, hvilket gger robustheden.”

Finanstilsynet skal bemarke, at et fald i sikkerhedernes vardi uden tvivl og-
sa vil pavirke boniteten af debitorerne, idet de stillede sikkerheder tillige
indgar i vurderingen af formuen hos debitor og dermed debitors tilbagebeta-
lingsevne.

Finanstilsynet finder isoleret set, at der i forhold til de stressede sikkerhe-
ders vardifald pa 3.874 mio. kr. afsettes et saerdeles lille belgb til at afdaek-
ke denne risiko 1 bankens opggrelse, uanset at den generelle kapitalbinding
til kreditrisiko og til store engagementer i et vist omfang afbgder herfor i
bankens metode.

En vasentlig del af risikoen for verdifald af sikkerhedernes verdi 1 forhold
til veerdipapirer og ejendomme er i Finanstilsynets korrigerede metode ind-
regnet under vurderingen af koncentrationen pa de store og svage engage-
menter samt branchemassig koncentration. Pa den baggrund afsatter Fi-
nanstilsynet ikke et belgb til koncentrationen af sikkerheder pa disse ele-
menter. Der afsa@ttes alene 37 mio. kr. til leasingaktiver og 23 mio. kr. til
andre aktiver, som banken har oplyst.

7.7. Kapitaldeekning af markedsrisici

Banken har vurderet, at der ud fra sin politik pa fondsomradet ikke er yder-
ligere behov for at afsatte kapital til dekning af gvrige markedsrisici.

Finanstilsynet finder ikke grundlag for at tilsides&tte bankens vurdering.
7.8. Ejendomsrisici pa bankens egne ejendomme

Banken har afsat 9 mio. kr. til risikoen for prisfald pa bankens domicilejen-
domme samt midlertidigt overtagne ejendomme. Belgbet er fremkommet
som fglge af, at verdien stresses for det stgrste kendte prisfald pa erhvervs-
ejendomme i Kgbenhavn konstateret i perioden 1. kvartal 1992 til 1. kvartal
2008 opgjort af Danmarks Statistik. Det af banken anvendte prisfald er pa
13 pct.
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Belgbet forekommer lavt, men Finanstilsynet finder under hensyntagen til at
belgbet under alle omstendigheder vil vare lavt ikke anledning til at tilside-
sette bankens vurdering. Banken har de facto overtaget risikoen pa en lang
rekke ejendomsengagementer, hvor debitor ikke lengere har nogen mulig-
hed for at dekke risikoen. Denne risiko er i Finanstilsynets korrigerede me-
tode indregnet under vurderingen af koncentrationen pa de store og svage
engagementer samt branchemeassig koncentration.

7.9. Operationelle risici/Kontrolrisici

Banken har afsat kapital pa 100 mio. kr. til at afdekke operationelle risici
samt kontrolrisici. Banken anfgrer, at kapitalbindingen er sket med ud-
gangspunkt i historiske erfaringer over risici pafgrt ved operationelle fejl-
handteringer.

Operationelle risici og kontrolrisici er svere at kvantificere og udmgnter sig
i langt de fleste tilfeelde i tab, der anses for at tilhgre en anden risikokategori
(f.eks. kreditrisiko).

Finanstilsynets vurdering af kontrolmiljget i banken adskiller sig ikke ve-
sentligt fra vurderingen af andre, sammenlignelige pengeinstitutter. Det er
Finanstilsynets opfattelse, at der derfor altid skal vere afsat kapital til opera-
tionelle risici/kontrolrisici svarende til basisindikatormetoden til opggrelse
af operationelle risici, som 1 banken kan opggres til 163 mio. kr.

K fremfgrer 1 hgringssvaret, at Finanstilsynet skal foretage et konkret skgn
af de delkomponenter, der fordres kapitalafdekket, for at kunne gge kapital-
bindingen i forhold til bankens model. Det har Finanstilsynet - jf. ovenfor —
gjort. Finanstilsynets skgn er saledes baseret pa en vurdering af, at kontrol-
miljget 1 banken ikke adskiller sig vasentligt fra sammenlignelige pengein-
stitutter. Banken har samtidig ikke fremlagt nogen dokumentation for, hvor-
dan banken er kommet til de 100 mio. kr. Finanstilsynet fastholder derfor
sin vurdering.

7.10. Strategiske risici

Banken har ikke afsat kapital til strategiske risici.

Finanstilsynet vurderer, at banken i realiteten har betydelige strategiske risi-
ci som fglge af bankens vakst og eksponering inden for erhverv og serligt
ejendomssektoren samt det betydelige indlansunderskud, som banken har.
Finanstilsynet vurderer imidlertid, at disse strategiske valg er afdakket af
den kapital, der efter Finanstilsynets opfattelse skal vere til stede pa de en-
kelte risikoomrader, hvorfor Finanstilsynet ikke finder grundlag for at tilsi-
desette bankens vurdering pa dette omrade.

7.11. Omdgmmerisici

Banken har afsat 51 mio. kr. til omdgmmerisici.
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Banken har beregnet belgbet som den mistede indtjening ved bruttokunde-
afgang (9.000) i 2008 ganget med den gennemsnitlige indtjening (5,7 t.kr.)
pa en kunde, idet banken i 2. halvar 2008 havde en turbulent tid.

Banken har utvivlsomt via sin involvering i strukturerede produkter over-
hengende omdgmmerisici. Finanstilsynet finder dog ikke anledning til at
tilsidesatte bankens vurdering heraf.

7.12. Instituttets storrelse

Banken har afsat 10 mio. kr. som fglge af instituttets stgrrelse. Banken har
vurderet, at der er 5 ngglemedarbejdere i banken, og safremt banken skulle
miste disse medarbejdere, ville det skgnsmessigt koste 2 mio. kr. pr. med-
arbejder at kgbe konsulentbistand for at varetage disses ngglefunktioner.

Finanstilsynet finder som sadan ikke anledning til at tilsidesatte bankens
vurdering heraf, men finder at belgbet i Finanstilsynets opggrelse er med-
regnet under det af Finanstilsynet afsatte belgb til operationelle risi-
ci/kontrolrisici.

7.13. Koncernrisici
Banken har ikke afsat kapital til koncernrisici.

Banken har en rekke datterselskaber (grundarealer eller udlejede ejendom-
me), hvis egenkapital i alt udggr 55 mio. kr., og bankens udlan til disse sel-
skaber er medtaget under kreditrisici.

Eventuelle negative resultater i disse datterselskaber pavirker i forste om-
gang banken via selskabernes indre verdi, fgr banken far tab pa kreditfor-
midlingen.

Finanstilsynet vurderer saledes, at eventuelle risici i datterselskaberne ind-
regnes i bankens kapitalbehov i de belgb, der afsat til kreditrisici. Finanstil-
synet vil derfor ikke i sin vurdering serskilt afsatte kapital til afdekning af
koncernrisici.

7.14. Kapitalfremskaffelse

Banken har ikke sarskilt afsat kapital til kapitalfremskaffelse, men behand-
ler dette emne sammen med likviditetsrisikoen, jf. afsnit 7.15.

Banken har vedtaget en kapitalplan, hvoraf det blandt andet forudsattes, at
banken kan modtage statsligt kapitalindskud (hybrid kernekapital), svarende
til det ansggte pa 1,4 mia. kr.

Banken forventer at foretage en kapitaludvidelse i forlengelse af modtagel-
se af statsligt kapitalindskud.
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Endvidere anfgrer banken, at den forventer at foretage fgrtidsindfrielse af
ansvarlig lanekapital i september og oktober 2009 for i alt 225 mio. kr.

Safremt banken taber mere end 800 mio. kr., vil banken blive ramt af, at
supplerende kapital kun kan medregnes i basiskapitalen med 100 pct. af
kernekapitalen efter fradrag inklusiv hybrid kernekapital.

Finanstilsynet vurderer, at banken — som andre pengeinstitutter — har meget
sveert ved at fremskaffe kapital, men finder ikke anledning til at give et sar-
skilt tilleeg for risikoen for manglende kapitalfremskaffelse.

7.15. Likviditetsrisici

Banken har valgt at afsette 80 mio. kr. til likviditetsrisici. Belgbet er bereg-
net som den ekstra omkostning pa 2 pct., der er forbundet med at tiltreekke
ekstra likviditet pa pengemarkedet pa 4 mia. kr.

Banken begrunder dette med den likviditetsmangel, som banken oplevede i
oktober 2008. Banken anfgrer endvidere, at: ”Bankens forventede deltagelse
1 Bankpakke II vil medfgre, at banken inden udgangen af 2010 kan sgge om
en 3-arig garanti for optagelse af ny langfristede funding. Denne garanti vil
medfgre, at banken ikke i denne 3-drige periode har likviditetsrisici eller ri-
siko pa kapitalfremskaffelse”.

I hgringssvaret har banken fremfgrt, at der i lighed med i afggrelsen i [pen-
geinstitut] sagen ikke bgr ske kapitaldekning af likviditetsrisiko. I lyset af,
at lov om finansiel stabilitet er geldende frem til 30. september 2010, og at
banken er tilmeldt garantiordningen, kan tilsynet acceptere, at der ikke p.t.
afsettes kapitalkrav til dekning af likviditetsrisici.

7.16. Afviklingsrisici

Banken har ikke afsat kapital til afviklingsrisici, blandt andet under hensyn-
tagen til, at banken 1 videst muligt omfang afvikler ....

Finanstilsynet finder ikke anledning til at tilsidesatte bankens vurdering.
7.17. Andre forhold
Banken har ikke afsat kapital til andre forhold.

Banken har endvidere vurderet, at ingen af de retssager, banken er involve-
ret 1, giver anledning til et sarskilt kapitalbehov.

Finanstilsynet finder ikke grundlag for at tilsides&tte bankens vurdering.

7.18. Metodemcessige risici
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Banken har afsat 65 mio. kr., svarende til 0,25 pct. af de risikovaegtede po-
ster, idet banken vurderer, at der kan vare mindre risici forbundet med den
valgte metodes pracise fastleggelse og implementering.

Finanstilsynet har i sin vurdering af bankens metode korrigeret metodens re-
sultater og finder derfor ikke grundlag for at medtage dette tilleg 1 kapital-
behovet i sin opggrelse.

7.19. De risikoveegtede poster

Bankens risikovagtede poster er siden april faldet med ca. 1 mia. kr., hvor-
ved bankens faktiske solvensprocent stiger.

Det er imidlertid Finanstilsynets vurdering, at faldet primert kan henfgres til
ikke-kapitalkrevende balance-reduktioner, hvorfor den tilstreekkelige basis-
kapital efter Finanstilsynet vurdering ikke er faldet tilsvarende, hvorved sol-
vensbehovet alt andet lige vil vare stigende.

I kreditreservationsmetoden tages der udgangspunkt i 8 pct. af de risikovaeg-
tede poster, og faldet heri medfgrer en reduktion pa 79 mio. kr., safremt de
risikovaegtede poster pr. 30. juni 2009 legges til grund, hvorved den til-
strekkelige basiskapital efter Finanstilsynets vurdering kan opggres til
4.416 mio. kr., svarende til et solvensbehov pa 17,2 pct.

8. Konklusion

Pa baggrund af ovenstaende fastsatter Finanstilsynet i henhold til § 124, stk.
5,1lov om finansiel virksomhed et solvenskrav pa 13,6 pct.

2

B. Klagen af 6. oktober 2009 samt supplerende klageindlaeg af 14. oktober
2009 fra K

Ved skrivelse af 6. oktober 2009 har advokat A pa vegne af K klaget over Finanstil-
synets afggrelse. I supplerende klageindlag af 14. oktober 2009, vedlagt et bilag be-
nevnt “Supplerende sagsfremstilling — Kommentarer til Afggrelsens sagsfremstil-

ling”, har han til stgtte for klagen anfgrt:

1. PASTAND
1.1. Pastande

Der nedlagges i forhold til klagen af 6. oktober 2009 yderligere en pastand,
hvorefter K samlet nedlegger fglgende pastande:
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Principalt:

Finanstilsynet tilpligtes at anerkende, at det af K 1 medfgr af lov om finan-
siel virksomhed § 124, stk. 4, opgjorte individuelle solvensbehov pa 9,48 %
pr. 30. juni 2009 er korrekt, at Finanstilsynet derfor ikke har hjemmel til at
fastsatte et hgjere individuelt solvenskrav for banken i medfgr af lov om fi-
nansiel virksomhed § 124, stk. 5, og at den af Finanstilsynet trufne afggrelse
dateret 5. oktober 2009 saledes i sin helhed er ugyldig.

Subsidiert:

Finanstilsynet tilpligtes at anerkende, at K har iverksat andre foranstaltnin-
ger, der ma forventes at forbedre bankens solvensprocent tilstreekkeligt in-
den for en passende tidsramme, at Finanstilsynet derfor ikke har hjemmel til
at fasts®tte et hgjere individuelt solvenskrav for banken i medfgr af lov om
finansiel virksomhed § 124, stk. 5, og at den af Finanstilsynet trufne afgg-
relse dateret 5. oktober 2009 saledes i sin helhed er ugyldig.

Mere subsidiert:

Finanstilsynet tilpligtes at anerkende, at K’s individuelle solvensbehov ikke
overstiger 10,8%, og at et af Finanstilsynet fastsat individuelt solvenskrav i
medfgr af lov om finansiel virksomhed § 124, stk. 5, saledes ikke kan over-
stige 10,8%.

Endnu mere subsidiart:

Finanstilsynet tilpligtes at anerkende, at K’s individuelle solvensbehov ikke
overstiger 11,5%, og at et af Finanstilsynet fastsat individuelt solvenskrav i
medfer af lov om finansiel virksomhed § 124, stk. 5, saledes ikke kan over-
stige 11,5%.

Mest subsidieert:

Finanstilsynet tilpligtes at anerkende, at safremt Erhvervsankenavnet fast-
setter et individuelt solvenskrav, der overstiger K’s faktiske solvens, skal
K’s frist for opfyldelse heraf som minimum vare 4 uger regnet fra det tids-
punkt, hvor Erhvervsanken®vnets afggrelse er meddelt K, jf. lov om finan-
siel virksomhed § 225, stk. 1.

1.2 Praecisering af de nedlagte pastande

K’s pastande skal forstas saledes, at Erhvervsankenavnet skal fastsette sol-
vensbehovet til det laveste niveau, som Erhvervsanken@vnet finder beretti-
get, saledes at et af Finanstilsynet i medfgr af lov om finansiel virksomhed §
124, stk. 5, fastsat individuelt solvenskrav ikke kan overstige bankens op-
gjorte solvensbehov efter lov om finansiel virksomhed § 124, stk. 4.
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Den subsidizre, mere subsidizre og endnu mere subsidier pastand skal for-
stas saledes, at opggrelsen af K’s individuelle solvensbehov principalt skal
opggres pa baggrund af de oplysninger, der fremkommer i nerverende kla-
ge og saledes pr. 14. oktober 2009 baseret pa bankens forretningsomfang pr.
30. september 2009.

2. SUPPLERENDE SAGSFREMSTILLING MYV.
2.1 Hovedtemaer

Denne sag drejer sig om opggrelse af K’s individuelle solvens. Sagens ho-
vedtemaer for Erhvervsankenavnet er, om den af banken pa baggrund af
radgivning fra C anvendte metode til fastsettelse af solvens er korrekt og
dekkende. Endvidere er det centralt, om den pa dette grundlag foretagne be-
regning er korrekt og forer til et fornuftigt resultat, jf. serligt punkt 27 1 bi-
lag 1 til kapitaldekningsbekendtggrelsen. Det er K’s opfattelse, at bankens
metode og beregninger er korrekte og forsvarlige.

C har i et hgringsindleg af 21. september 2009 ... over for Finanstilsynet
tilsluttet sig dette og samtidigt karakteriseret K’s metode og beregning som
udtryk for "best practice" for danske pengeinstitutters opggrelse af individu-
el solvens.

Udover disse principielle temaer drejer sagen sig om en re&kke konkrete
talmassige/gkonomiske forhold, hvor K og Finanstilsynet vurderer forhol-
dene forskelligt. Endelig indebzrer det hidtidige sagsforlgb en rakkefor-
hold, der efter K’s opfattelse har medfgrt, at Finanstilsynet uberettiget har
stillet for hgje krav til bankens individuelle solvens.

Hovedforskellene mellem Finanstilsynets og K’s opggrelse af det individu-
elle solvensbehov fremgar af nedenstaende oversigt:

Solvens Kapital
(%) (mio. DKK)

FTs afggrelse 13,59 3.488
Faktuelle fejl mv. i FTs dokumentation -1,03 -266
Solvensbehov/kapitalkrav herefter 12,55 3.222
FTs fejlskgn/udokumenterede skgn
e forggelse af bankens PD -1,13 -289
o forggelse af bankens LGD -2,42 -620
Andre forggelser, der ikke kan forklares -0,09 -23
Opggrelse af individuelt solvensbehov 8,92 2.290
(for tilleg)
Bankens tilleg for metodeusikkerhed 0,25 63
Opggrelse af individuelt solvensbehov 9,17 2.353
(efter tilleg) (1)
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FTs afggrelse vedr. likviditet (...-sagen) 0,31 80
Opggrelse af individuelt solvensbehov 9,48 2.434
(efter tilleg) (2)

Bankens faktiske solvens/kapital pr. 30. 11,50 2.946
juni 2009

De hovedforskelle og elementer, herunder fejl og @ndrede skgn, som indgar
1 oversigten, vil blive n@ermere uddybet i det efterfglgende, herunder pkt.
2.3.2.

Hesfoskoskock

Den indleverede klage af 6. oktober 2009 samt denne supplerende klage skal
ses 1 sammenhang med de fremlagte bilag, herunder s®rligt K’s hgringssvar
af 21. september 2009 med bilag (herefter ben@vnt "Hgringssvaret") ...
samt C’s hgringssvar af samme dato, der udggr en integreret del af K’s kla-
ge. De synspunkter, der fremgar af disse indleeg mv., ggres saledes ligeledes
geldende i denne klagesag, uanset de ikke er direkte paberabt i bankens ind-
leeg for Erhvervsanken@vnet.

2.2 Fastsattelse af individuelt solvenskrav og metodevalg

2.2.1 Retsgrundlaget for Finanstilsynets fasts&ttelse af individuelt solvens-
krav

Ifglge lov om finansiel virksomhed § 124, stk. 4, skal pengeinstitutter opgg-
re deres individuelle solvensbehov, der udtrykkes som den tilstrekkelige
basiskapital i1 procent af de risikovagtede poster. Solvensbehovet kan ikke
vare mindre end solvenskravet efter § 124, stk. 2, nr. 1 (8,0%). Finanstilsy-
net kan ifglge lov om finansiel virksomhed § 124, stk. 5, fasts®tte et hgjere
individuelt solvenskrav end pengeinstituttets eget opgjorte solvensbehov.
Det fremgar ikke af loven, under hvilke betingelser Finanstilsynet kan fast-
sette et hgjere krav.

Bestemmelsen i § 124, stk. 5, blev indsat ved lov nr. 1383 af 20. december
2004 ("2004-loven") og baserer sig pa det opleg til regler om tilsynsproces-
sen, som blev udarbejdet af Basel Banktilsynskomiteen, som danner grund-
lag for det senere kreditinstitutdirektivs art. 136, stk. 2 fra 2006. Implemen-
teringen af kreditinstitutdirektivet (omarbejdet) fra 2006 skete ved lov nr.
525 af 7. juni 2006 ("2006-loven").

Af kreditinstitutdirektivets art. 136, stk. 2, fremgar fglgende:

"De kompetente myndigheder skal som et minimum stille scerlige
egenkapitalkrav, der er stprre end minimumsniveauet i artikel 75, til
kreditinstitutter, som ikke opfylder kravene i artikel 22, 109 og 123,
eller over for hvilke der er truffet en negativ afggrelse hvad angar ar-
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tikel 124, stk. 3, hvis anvendelsen af andre foranstaltninger alene efter
al sandsynlighed ikke vil forbedre engagementerne, processerne, me-
kanismerne og strategierne tilstreekkeligt inden for en passende tids-
ramme." (min understregning og fremh@vning)

Det fglger heraf, at Finanstilsynet kun har hjemmel til at fastsette et (hgjere)
individuelt solvenskrav for K, safremt banken "efter al sandsynlighed" og
"inden for en passende tidsramme" ikke 1 tilstrekkelig grad vil kunne for-
bedre bankens engagementer og de bagvedliggende sikkerheder mv. gen-
nem "andre foranstaltninger”. Vurderingen af bankens individuelt opgjorte
solvensbehov ma saledes ske pa baggrund af en "passende tidsramme".

Fastleggelsen af en "passende tidsramme" er ikke defineret 1 kreditinstitut-
direktivet eller i den lovgivning, der implementerer direktivet i dansk ret,
men ma vurderes efter almindelige forvaltningsretlige regler og principper.

En "passende tidsramme" skal samtidig vurderes i forhold til K som going
concern, hvormed banken opretholder muligheden for lgbende at ivaerksatte
foranstaltninger og tiltag med henblik pa forbedring af bankens gkonomiske
situation. Forudsatningen om going concern skal saledes udggre det prima-
re grundlag for opggrelse af det individuelle solvensbehov.

Dette betyder, at Finanstilsynet har en pligt til at iagttage og vurdere, om K
allerede har ivarksat foranstaltninger og tiltag, der positivt pavirker savel
den faktiske solvens som det individuelle solvensbehov. I den situation,
hvor banken kan pavise en positiv udvikling — hvilket K kan — er Finanstil-
synet saledes forpligtet til at lade de ivarksatte foranstaltninger fortsatte,
uden at der gives pabud om gget individuelt solvenskrav.

Finanstilsynet er saledes kun forpligtet og berettiget til at fastsatte et indivi-
duelt solvenskrav for K, safremt banken ikke selv inden for "en passende
tidsramme" afdekker bankens eventuelle s&rlige risici, som matte anses for
at overstige den af banken fastsatte individuelle solvens.

Det er K’s og dens radgiveres, herunder C’s, helt klare opfattelse, at banken
allerede har iverksat foranstaltninger, der i tilstrekkelig grad afdekker ban-
kens forskellige risici. Betingelserne i kreditinstitutdirektivets art. 136, stk.
2, og derved lov om finansiel virksomhed § 124, stk. 4, for at palegge K et
hgjere individuelt solvenskrav er saledes ikke opfyldt.

2.2.2 Metode til opggrelse af det individuelle solvensbehov (metodevalg)

Ved vurderingen af Finanstilsynets palag til K om opfyldelse af et individu-
elt solvenskrav ma der tages stilling til K’s egen opggrelse af individuelt
solvensbehov, herunder den af banken anvendte metode.

Af bemarkningerne til lov om finansiel virksomhed § 124, stk. 4 (2006-
loven), fremgar fglgende om metode til opggrelse af det individuelle sol-
vensbehov:
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"Ved opgorelsen af den tilstreekkelige basiskapital er der i vid ud-
streekning metodefrihed. Virksomheden kan tage udgangspunkt i mere
eller mindre avancerede metoder. Der stilles ikke krav om, at opggrel-
sen skal foretages ved hjeelp af avancerede pkonomiske metoder.”
(min understregning)

Tilsvarende fremgar af kapitaldeekningsbekendtggrelsen, bilag 1, nr. 20.

Det fglger heraf, at K ved fastleggelse af metode for beregning af kapital-
dekningen og fastsettelse af det individuelle solvensbehov har valgfrihed.
Den valgte metode for opggrelsen skal testes i forhold til forskellige, rele-
vante parametre for bankens risici. Der er ikke krav om, at afprgvede variab-
ler skal fgre til, at de "hgjeste” udsving ogsa valges som model, men det
skal vurderes konkret. Den valgte metode skal dog fgre til et fornuftigt re-
sultat.

Uanset, hvilken metode der anvendes, skal banken lgbende foretage de
stress-tests, der er relevante for virksomheden, hvor de enkelte forudsatnin-
ger stresses. De krav, der stilles til gennemfgrelsen af stress-test, fremgar af
kapitaldekningsbekendtggrelsen, bilag 1, nr. 26, hvoraf fremgar:

"Ved vurderingen af, hvilke forhold der skal indga i en sadan stress-
test, skal virksomheden tage stilling til, hvilke cendringer i forudscet-
ningerne der skal indgd i stresstesten. Ved fastseettelse heraf skal virk-
somheden tage hensyn til usandsynlige, men ikke helt utenkelige for-
hold. Virksomheden kan ogsa tage hensyn til scerlige forhold i de om-
rader, som virksomheden driver sine aktiviteter i, herunder scerligt
hvor i konjunkturcyklen man befinder sig. Forhold som ny lovgivning,
der pavirker virksomhedens forretningsomrade og konkurrencesitua-
tionen, kan ogsa indga i disse overvejelser. Formdalet med stressteste-
ne er at bestemme, hvilke cendringer i forudscetningerne virksomheden
kan overleve. Hvis virksomheden har opbygget sin model saledes, at
stresstesten er en integreret del af modellen, der tager hgjde for de
oven for nevnte forhold, skal virksomheden ikke foretage sig yderlige-
re.” (min understregning)

Der skal ifglge kapitaldekningsbekendtggrelsen, bilag 1, nr. 86 og 87, fore-
tages en opggrelse af solvensbehovet og dermed den tilstrekkelige basiska-
pital sa ofte, som det er ngdvendigt for at sikre, at alle risici er tilstreekkeligt
afdakket, men dog mindst altid én gang arligt.

K har udarbejdet en omfattende og detaljeret metode for beregning af den
for bankens virksomhed tilstrekkelige basiskapital. Metoden og opggrelsen
fremgar af bankens notat af 10. august 2009 om "Opggrelse af K’s individu-
elle solvensbehov pr. 30. juni 2009" ... og er endvidere n&rmere beskrevet
nedenfor under pkt. 2.4. Ved udarbejdelsen af metoden har K hyret C som
radgiver, der pa baggrund af sin radgivning har bekreftet, at modellen lever
op til, hvad der efter C’s opfattelse kan antages at vere "best practice" for
en sadan opggrelse.
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Uanset, at C ikke lengere er revisor for banken og saledes ikke kan fungere
som "offentlighedens tillidsrepresentant” efter revisorloven, har C imidler-
tid radgivet under iagttagelse af de samme regler for uathengighed, krav til
kvalitet og kvalitetskontrol, som havde C varet bankens revisor.

I det til C’s hgringssvar af 21. september 2009 vedlagte notat af 10. august
2009 ... om "Udfgrt arbejde 1 forbindelse med K’s opggrelse af bankens in-
dividuelle solvensbehov" konkluderes saledes fglgende:

"Pa baggrund af de af os meddelte oplysninger, og pd baggrund af de
udfprte og aftalte arbejdshandlinger har vi fundet, at

. bankens valgte metode pr. 30. juni 2009 for opggrelse af det in-
dividuelle solvensbehov er dokumenteret og begrundet,

. de valgte scenarier og metoder for gennemfgrelse af stress-test
er velbegrundede og reflekterer bankens scerlige risici og risiko-
koncentration, som disse er blevet os bekendt gennem udfprelsen
af vores opgave,

. den valgte metode for opggrelsen af bankens solvensbehov og
scenarier og metoder for stress-test er velbegrundede og doku-
menterede, og at der er de ngdvendige interne sammenhceenge i
beregningerne, og

. den valgte metode og de udforte stress-test afspejler de valgte
forudscetninger.

Der er endnu ikke etableret en fast og godkendt praksis for opgprelse
af individuelt solvensbehov i den danske finansielle sektor. Baseret pa
vores kendskab til fremgangsmdader og metoder for opgorelse af indi-
viduelt solvensbehov er det imidlertid vores samlede vurdering, at den
af K valgte metode til opggrelse af det individuelle solvensbehov —
bankens risici, gvrige karakter og stgrrelse taget i betragtning — lever
op til, hvad der efter vores opfattelse kan antages at veere best practi-
ce for en sadan opggrelse.

Vi er herudover gennem de udfprte arbejdshandlinger ikke blevet be-
kendt med forhold, der afkreefter, at forudsceetningerne giver et for-
svarligt grundlag for opggrelse af solvensbehov, ligesom vi ikke er
blevet bekendt med forhold, der afkreefter de af ledelsen opstillede
forudscetninger."

Af C’s notat af 10. august 2009 om "Gennemgang af nedskrivninger pa ud-
valgte 1an pr. 30. juni 2009 (bilagt C’s hgringssvar af 21. september 2009)
... fremgar om den gennemgaede dokumentation fglgende:

"Vi skal endvidere anfgre, at vi anser den forelagte dokumentation
som overbevisende og pad et niveau eller over, det man ma forvente af
et institut med K’s forretningsomfang og risici." (min understregning)

C har sammenfattet konklusionen i selve hgringssvaret og anfgrer ...:
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"Bankens model for fastleggelse af det individuelle solvensbehov er
tilrettelagt med dette helt specifikke risikobillede for gje. Det er vores
opfattelse, at bankens model for opgorelse af det individuelle solvens-
behov er sket under ngje iagttagelse heraf, og at der med de stress-
tests banken har udfgrt, der iscer har fokuseret pa ggede tabssandsyn-
ligheder og mulige tab inden for de anfgrte scerlige risici, er skabt et
forsvarligt grundlag for vurderingen af den ngdvendige individuelle
solvens, jf. vores skrivelse herom til bankens ledelse."

I den forbindelse er det vasentligt at bemarke, at banken ved alle beregnin-
ger og stresstest har opgjort solvensbehovet opgjort til at ligge inden for den
af bankens opgjorte basiskapital pr. 30. juni 2009. Bankens varste stresstest
er baseret pa en forventning, om at alle bankens PD (jf. nedenfor) pa over 25
skal kunne tale at blive gget til 100, samtidig med at alle de af banken op-
gjorte LGD (jf. nedenfor) faktorer skal gges med yderligere 20%. Gennem-
fgres disse stresstest viser disse, at banken ville have et solvensbehov pa
10,8%.

I Bilag 5..., vises opgjorte solvensbehov pa baggrund af de stress-test, som
K har foretaget, herunder (i) bankens "normale" solvensbehov, hvor banken
af forsigtighedsgrunde har valgt at legge sig i den gvre ende, og (ii) ban-
kens stress-interval under forudsatning af usandsynlige, men ikke utenkeli-
ge forhold. Beregningerne med forgget PD og LGD viser saledes, at sol-
vensbehovet under de anvendte foruds@tninger maksimalt kan opggres til
10,8 %. Pa grundlag heraf synes Finanstilsynets opggrelse saledes baseret
pa helt usandsynlige og helt uteenkelige forhold.

I Afggrelsen..., anfgres, at C ikke har udfgrt revision eller review. Hertil
bemarkes, at der ikke er krav om revision eller review, og at C som radgiver
har afgivet en udtalelse. Fremgangsmaden er helt sedvanlig, og der er sale-
des intet "odigst" 1, at der ikke er lavet review eller revision.

Bankens metode er — som ligeledes bekreftet af C, jf. det ovenfor citerede —
saledes i overensstemmelse med best practice pa omradet og opfylder de
krav, der stilles i lov om finansiel virksomhed samt kapitaldekningsbe-
kendtggrelsen, herunder at metoden forer til et "fornuftigt resultat”.

Finanstilsynet er derfor forpligtet til at l&gge bankens metode til grund ved
vurderingen af opggrelsen af bankens individuelle solvensbehov. De gvrige
metoder, Finanstilsynet anvender, herunder sandsynlighedsmodellen og
kreditreservationsmetoden, jf. Finanstilsynets afggrelse af 5. oktober 2009
("Afggrelsen") ..., kan saledes ikke anvendes ved opggrelsen og er derfor ir-
relevante for opggrelsen af det individuelle solvensbehov for K.

Finanstilsynet ses ikke i Afggrelsen at have anfgrt materielle indsigelser om
den valgte metode og dennes tilstrekkelighed. Det anfgres endda, at "... me-
toden forekommer unuanceret”, .... Det anfgres blot, at Finanstilsynet skal
tage udgangspunkt i bankens model, men i gvrigt ikke er bundet af bankens
opgorelsesmetoder og vurderinger, .... Finanstilsynets egen "korrigerede"
opggrelse efter bankens metode, men med yderligere indregning af nogle af
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Finanstilsynet opgjorte tal, begrunder ikke selvstendigt, at K’s metode ikke
skulle kunne finde anvendelse.

Finanstilsynets opggrelse efter K’s metode er endvidere beheftet med ve-
sentlige fejl/mangler og er desuden i vidt omfang baseret pa usagli-
ge/udokumenterede skgn til skade for banken.

Finanstilsynet opfordres til at oplyse, hvorvidt Finanstilsynet er enig i, at K
anvender en korrekt metode og pa korrekt vis (Opfordring 1).

2.3 Opggrelse af K’s individuelle solvensbehov
2.3.1 Finanstilsynets og K’s dialog forud for Afggrelsen

Finanstilsynet har opgjort kravet til K’s individuelle solvens pr. 30. juni
2009 til 13,6% svarende til en tilstrekkelig basiskapital pa DKK 3.488 mio.
Banken har opgjort det individuelle solvensbehov ligeledes pr. 30. juni 2009
til 9,48 %svarende til DKK 2.438 1 basiskapital og den faktiske solvens pr.
samme dato til 11,5% svarende til en basiskapital pa DKK 2.946 mio.

Der er saledes betydelig forskel mellem Finanstilsynets og bankens opggrel-
se, men safremt Finanstilsynets vurdering korrigeres yderligere for egentlige
fejl og "fejlskgn", er der praktisk taget overensstemmelse mellem opggrel-
serne.

Forlgbet forud for Finanstilsynets Afggrelse viser med al tydelighed, at Fi-
nanstilsynets oprindelige vurdering og opggrelse af solvensbehovet (kravet)
var behaftet med betydelige fejl og mangler. I det fgrste udkast til afggrelse
dateret 9. september 2009 ... var bankens solvensbehov pr. 30. juni 2009
opgjort ("omregnet") af Finanstilsynet efter den af banken anvendte metode
til 16,0%, .... Solvensbehovet blev marginalt nedsat til 15,85% i det to dage
senere fremsendte udkast til afggrelse af 11. september 2009 ...

Pa baggrund af bankens Hgringssvar af 21. september 2009 og et efterfgl-
gende mgde den 30. september 2009 tilkendegav Finanstilsynet, at Finans-
tilsynet under hensyntagen til en rekke regnefejl, oversete forhold mv. hav-
de reduceret bankens individuelle solvensbehov til 14,1%. I den endelige
Afggrelse var solvensbehovet som navnt yderligere reduceret til 13,6%.

Pa baggrund af K’s indsigelser og den fremlagte dokumentation til stgtte
herfor har Finanstilsynet saledes vasentligt reduceret bankens solvensbehov
fra 16,0% til 13,6%, dvs. 2,4% svarende til et reduceret krav til tilstreekkelig
basiskapital pa ca. DKK 613 mio. Forlgbet dokumenterer i hgj grad den be-
tydelige usikkerhed, der er forbundet med Finanstilsynets opggrelser.

De 2,4% svarer endda alene til "nettoreduktionen", idet Finanstilsynets sam-
lede reduktion udgjorde yderligere 0,6%. Set i forhold til Finanstilsynets
udkast til afggrelse af 11. september 2009 har "andre korrektioner" svarende
til 0,6% imidlertid trukket i modsat retning, hvorved solvensbehovet er endt
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pa 13,6%, .... Finanstilsynet har ikke redegjort for eller dokumenteret beho-
vet for at kapitalafdekke med yderligere 0,6%, hvilket har gjort det umuligt
for banken at forholde sig materielt til tillegget. Dette er et eksempel pa Fi-
nanstilsynets lemfeldighed 1 vurderingen og opggrelsen af bankens sol-
vensbehov. Realiteten er dog under alle omstendigheder, at Finanstilsynets
samlede "bruttoreduktion" har udgjort 3,0%.

Finanstilsynets opfordres til at redeggre for indholdet af disse modsatrettede
"andre korrektioner" svarende til 0,6% i solvensbehov/-krav samt fremleg-
ge forngden dokumentation herfor (Opfordring 2).

I Afggrelsen ... fremgar, at Finanstilsynets reduktion af solvensbehovet
"kun" udggr 2,0%. Dette skyldes dog, at Finanstilsynet i udkast til afggrelse
af 11. september 2009, havde fastsat solvenskravet til 15,0% pa baggrund af
en anden model, mens solvenskravet i dette udkast til afggrelse opgjort efter
bankens model som navnt var 15,85%. Den faktiske reduktion i bankens
model pa 3,0%, som er opgjort pa baggrund af 15,85%, bgr principielt redu-
ceres i det af Finanstilsynet fastsatte solvenskrav i udkast til afggrelse af 11.
september 2009 pa 15,0%, hvilket giver et solvensbehov pa 12,0%.

I Afggrelsen ... gives indtryk af, at Finanstilsynet under hgringsfasen alene
har reduceret solvenskravet med DKK 300 mio. samt metodemassige kor-
rektioner, der ikke er belgbsangivet. Dette er misvisende. Banken har sale-
des pavist fejl pa mere end DKK 700 mio.

De forskelle, der fortsat bestar mellem Finanstilsynets og K’s opggrelse af
det individuelle solvensbehov, beror efter bankens opfattelse stadig pa reg-
nefejl, oversete forhold og usaglige/udokumenterede skgn i Finanstilsynet.

Henset til forlgbet sammenholdt med de betydelige konsekvenser Finanstil-
synets opggrelse har for banken m.fl., er det yderst betenkeligt at legge Fi-
nanstilsynets hidtil udokumenterede vurdering og opggrelse til grund for en
afggrelse, medmindre Finanstilsynet under narvarende klagesag for Er-
hvervsanken@vnet dokumenterer samtlige de forhold og skgn, der ligger til
grund herfor. Dette er tillige i strid med bade bemarkningerne til lov om fi-
nansiel virksomhed § 124, stk. 4 (2006-loven) og kapitaldekningsbekendt-
ggrelsen, der "statuerer" metodefrihed for banken. I de fglgende afsnit vil
der derfor blive fremsat en rekke provokationer vedrgrende Finanstilsynets
dokumentation.

2.3.2 Finanstilsynets vs. K’s opggrelse af individuelt solvensbehov

I notat af 10. august 2009 benzvnt "Opggrelse af K’s individuelle solvens-
behov pr. 30. juni 2009" ... er indeholdt (i) en detaljeret beskrivelse af ban-
kens valg af metode for fastleggelse af forudsatninger for sarlige risici
samt kapitaldekningsbehov vedrgrende andre risici, (i1) en opggrelse af ka-
pitaldekningsbehovet og (iii) evaluering af model og stress-test. ....

K’s og Finanstilsynets fastsatte solvensbehov/-krav og tilstreekkelig basis-
kapital, begge opgjort pr. 30. juni 2009, kan specificeres saledes:
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Pr. 30. juni 2009 Solvens- Tilstrek. Solvens- Tilstrek.

behov (%) basiskap. krav (%) basiskap.
(banken) (mio. (FT) (FT)
DKK)

Kreditrisici 5,88 1.518 5,88 1.518

Bankpakke II 0,97 240 0,97 240

Koncentrationsrisici

(kredit)

® store engagementer 0,93 240 4,48 1.149

® svage engagemen- 0,27 69 1,41 363

ter

e erhverv/branche 0,49 125 0,92 236

e sikkerheder 2,58 228 0,23 60

Reserveret til kredit i 9,43 2.420 13,89 3.566

alt

@vrige risici 1,47 377 1,33 341

Indtjeningsrisici -1,67 -428 -1,67 -428

Individuelt solvensbe- 9,23 2.369 13,55 3.479

hov

Tilleg for metode- 0,25 65 0 0

risici

Afrunding i FTs opgg- - - 0,04 9

relse

Individuelt solvensbe- 9,48 2.434 13,59 3.488

hov/krav

Aktuel solvensprocent 11,50 2.946

Risikovagtede poster 100,00 25.672 100,00 25.672

Som det fremgar af oversigten, skyldes forskellen mellem Finanstilsynets og
bankens opggrelse sarligt store forskelle i kapitaldekningen til store enga-
gementer, hvor forskellen i Finanstilsynets og bankens opggrelse udger
DKK 909 mio., og svage engagementer, hvor forskellen udggr DKK 294
mio.

Ved bankens gennemgang af Finanstilsynets opggrelse som anfgrt i Afgg-
relsen ... sammenholdt med bankens egen opggrelse og underliggende do-
kumentation kan det konstateres, at forskellene i de opgjorte belgb til kapi-
taldekning og dermed det individuelle solvensbehov/-krav pr. 30. juni 2009
skyldes, at Finanstilsynets opggrelse indeholder fglgende fejl/mangler og
fejlskgn mv.:

Solvens Kapital
(%) (mio.
DKK)

FTs afggrelse 13,59 3.488
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Faktuelle fejl mv. i FTs dokumentation -1,03 -266
Solvensbehov/kapitalkrav herefter 12,55 3.222
FTs fejlskgn/udokumenterede skgn

o forggelse af bankens PD (kan forklares) -0,69 -178
o forggelse af bankens PD (kan ikke forklares) -0,43 -111
e forggelse af bankens LGD (kan forklares) -3,14 -807
e reduktion af bankens LGD (kan ikke forklares) 0,73 187
Andre forggelser, der ikke kan forklares -0,09 -23
Opggrelse af individuelt solvensbehov (for tilleg) 8,92 2.291
Bankens tilleg for metodeusikkerhed 0,25 63
Opggrelse af individuelt solvensbehov (efter til- 9,17 2.353
leeg) (1)

FTs afggrelse vedr. likviditet ([pengeinstitut]- 0,31 80
sagen)

Opggrelse af individuelt solvensbehov (efter til- 9,48 2.433
leg) (2)

Bankens faktiske solvens/kapital pr. 30. juni 2009 11,50 2.946

De anfgrte hovedgrupper (1) faktuelle fejl mv. i1 Finanstilsynets dokumenta-
tion og (ii) Finanstilsynets fejlskgn/udokumenterede skgn er yderligere spe-
cificeret 1 oversigten benzvnt "Forskellen mellem Finanstilsynets og K’s
opgorelse af den tilstreekkelige basiskapital pr. 30. juni 2009" .... Det be-
markes, at oversigten er en opdateret version af oversigten fremlagt som bi-
lag 7.3 til Hgringssvaret. Baggrunden for den reviderede oversigt er, at Fi-
nanstilsynet som navnt lgbende i forlgbet har reduceret solvenskravet fra
15,85% til 13,59%. Der henvises tillige til Hgringssvarets bilag 7.1.8 samt
det 1 pkt. 2.8 fremlagte bilag vedrgrende udviklingen i store og svage enga-
gementer.

Som det fremgar, er der en raekke forskelle mellem Finanstilsynets og ban-
kens opggrelse af solvensbehovet/-kravet, der ikke lader sig forklare. Dette
skyldes, at Finanstilsynet ikke i Afggrelsen har redegjort og dokumenteret
de pageldende, hvorfor det er umuligt for banken at identificere det nerme-
re indhold af forskellene, og sdledes hvori uenigheden bestar. Dette er en
yderst kritisabel fremgangsmade hos en offentlig forvaltningsmyndigheds
sagsbehandling, idet K herved ikke har mulighed for at forstd og i relevant
omfang at imgdega disse forggelser.

Finanstilsynet opfordres derfor til at fremlegge en oversigt med underlig-
gende dokumentation, der specificerer samtlige de delelementer med be-
lpbsangivelser, som indgar i det af Finanstilsynet opgjorte tilleeg til bankens
tilstrekkelige basiskapital og derved forggelsen af solvensbehovet (Opfor-
dring 3).

2.4 Bankens metode for opggrelse af individuelt solvensbehov
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K’s metode for opggrelse af individuelt solvensbehov er udfgrligt beskrevet
1 det ... fremlagte notat om opggrelse af solvensbehov, jf. pkt. 2.3.2. I til-
knytning hertil skal fremhaves en rekke vaesentlige forhold, der er vigtig
for forstaelsen af, hvorfor bankens metode allerede tager hgjde for en rekke
af de risici, som Finanstilsynet kreever merdakning-/tilleeg for, og som sale-
des bevirker, at Finanstilsynets opggrelse af kravet til kapitaldekning af ri-
sici og derved solvensbehovet i vidt omfang indeholder "dobbeltregning".

K har etableret et datagrundlag, som angiver de stgrste tabsprocenter for
gr. 1-3 pengeinstitutter fordelt pa brancher i perioden 1992-2008, og de stgr-
ste nedskrivninger, som K har foretaget i 2005-2008 fordelt pa brancher.
Den hgjeste af de to opgjorte procentsatser anvendes til at beregne den for-
ventede teoretisk stgrste kreditrisiko for banken 1 forhold til historiske for-
hold. Det er saledes bankens nedskrivningsprocenter i arene 2005-2008, der
indgar i metoden. Disse er vasentlig hgjere end tabsprocenterne i samme
periode som fglge af bankens betydelige nedskrivninger i 2008.

K’s egne nedskrivninger i perioden 2005-2008 medfgrer konkret, at banken
foretager kapitaldeekning til kreditrisici pa alle engagementer svarende til en
vegtet, gennemsnitlig kapitalbindingsprocent pa 5,88%, jf... bankens notat
om opggrelse af det individuelle solvensbehov .... Den vaegtede kapitalbin-
dingsprocent for et pengeinstitut med K’ss portefglje kan pa baggrund af de
samlede stgrste tabsprocenter (faktiske tab) for gr. 1-3 pengeinstitutter 1
perioden 1992-2008 derimod opggres til "kun" 3,84%, jf. ovenfor navnte
notat ...samt Afggrelsen .... For en bank med en gennemsnitlig portefglje er
det modsvarende tal 2,55%.

I K’s model er der saledes indregnet en betydelig merdakning pa 2,04% for
kreditrisici set 1 forhold til "normalmodellen" for et pengeinstitut som K
(3,84 %) og pa 3,33% i forhold til en bank med en gennemsnitlig portefglje
(sektortal). Der bestar som fglge af bankens modelvalg saledes en betydelig
mersolvens, som allerede er afsat for de engagementer, som Finanstilsynet
har lavet individuel gennemgang af.

Der henvises i gvrigt til Finanstilsynets udtrykte opfattelse af satser for kre-
ditrisici i relation til ngdvendig kapitaldekning, jf. uddrag af plancher fra
foredrag af ..., Finanstilsynet, af 30. september 2009 .... K’ss model for ka-
pitaldekning er vasentlig mere robust end det her beskrevne, ...

Safremt banken frem for sin egen forsigtige model (dvs. 5,88%) i stedet tog
udgangspunkt i "normalmodellen" (dvs. 3,84%), bliver kapitaldekningsbe-
hovet for generelle kreditrisici DKK 524 mio. (dvs. 2,04%) lavere. Tallet
fremkommer ved at sa&tte differencen (2,04%) i forhold til de risikovaegtede
poster. En tilsvarende opggrelse efter "...-modellen" (dvs. 4,33%) medfgrer
et lavere kapitaldekningsbehov pa DKK 398 mio. svarende til 1,55%.

K’s model anvender den vaegtede kapitalbindingsprocent pa 5,88% til kapi-
taldekning af hele kreditmassen (eksklusive nedskrivninger), herunder
samtlige privatkunder og alle mindre og mellemstore erhvervsvirksomheder,
uanset at kreditrisikoen for disse kunder anses at vere meget begrenset.
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Det fremgar af Finanstilsynets afggrelse af 26. august 2009 vedrgrende
[pengeinstitut], at [pengeinstitut] ikke kunne anvende en af Lokale Pengein-
stitutter estimeret sats for bruttokapitalbehov pa 2,55%. Finanstilsynet fast-
holdt en tabsprocent pa 4,33% svarende til 95% af gr. 3 institutterne i perio-
den 1986-2006 pa den del af udlanene, der blev behandlet som en portefglje.
K’s beskrevne anvendelse af tabsprocenter for sektoren (og uden reduktion
til 95% af referencetallet) er saledes ogsa set i det lys yderst forsvarlig.

Som anfgrt af Finanstilsynet i Afggrelsen s. 57, afsnit 1, har perioden 2005-
2008 veret en periode med fa tab, men modellen baseres som navnt pa
bankens foretagne nedskrivninger, som har vaeret meget betydelige, serligt i
2008. Nedskrivningsprocenten kombineres med sektorens tabsprocenter (gr.
1-3 pengeinstitutter), hvorefter den hgjeste af de to procentsatser anvendes.

Bankens model tager hensyn til den andel af kreditformidlingen, der er i de
forskellige brancher, saledes at den opgjorte kapitalbindingsprocent er ud-
tryk for en veegtet sats pa 5,88%, jf. bankens notat om opggrelse af det indi-
viduelle solvensbehov .... Dette betyder, at engagementer i fx kredit- og fi-
nansieringsvirksomhed i kapitalopggrelsen har faet afsat 13,09%, og enga-
gementer i byggeri er dekket med 7,25% som fglge af de hgje tabs- eller
nedskrivningsniveauer i de brancher, som modellen er baseret pa.

Finanstilsynet skgnner i Afggrelsen uden begrundelse eller dokumentation,
at kreditrisikoen pa 5,88% alene kan siges at dekke gennemsnitlige tab. Det
har Finanstilsynet ikke beleg for, og skgnnet tilsides&tter den valgte metode
pa dette vaesentlige punkt. Som navnt er der for en rekke engagementer og
brancher hgjere kapitaldekning end 5,88%. Af Hgringssvarets bilag 6.3.1
fremgar saledes, at bankens metode resulterer i, at kapitaldekningen pa
bankens "store" og "svage" engagementer samlet set er henholdsvis DKK
107 mio. og DKK 72 mio. hgjere set i forhold til den gennemsnitlige kapi-
talbinding pa 5,88%.

I bankens model er der ikke fortaget korrektion for et tidsmaessigt ele-
ment, hvorfor bankens model muligggr og er robust over for, at der for alle
typer udlan kan vere tidsmeessigt sammenfaldende misligholdelse, saledes
at kunder i alle brancher rammes indenfor et ar. Det er bankens opfattelse, at
det statistisk og historisk vil vare helt usandsynligt, hvis ikke utenkeligt.

Den betydelige kapitaldekning i bankens model i forhold til alle udlan giver
en indbygget robusthed for kapitalbehov til dekning af stgrre engagementer,
svage engagementer og engagementer med OIV. Da der i modellen séledes
er indbygget en bred kapitaldekning, kan modellen ikke vilkarligt opdeles
og enkeltdele anvendes i andre sammenh&nge, uden at det analyseres, om
der medtages eller mistes en del af den robusthed, som modellen medfgrer.

Som bilag 6.2.4 til Hgringssvaret er medtaget en beregning pa en specifik
kunde, ..., for at vise, hvorledes denne kunde kapitalbelastes i medfgr af
bankens model for bade (1) de sarlige "tunge" brancher (DKK 24 mio.), (2)
for at vaere et stort engagement (DKK 15 mio.) og (3) for at vare et svagt
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engagement (DKK 16 mio.); dvs. en samlet kapitalbinding pa DKK 55 mio.
ud af et samlet engagement pa DKK 381 mio. svarende til 14,44%. Som det
fremgar af eksemplet, foretages kapitaldeekningen pa et engagement med
den hgjeste tabs- eller nedskrivningsprocent for den relevante branche — og
ikke pa baggrund af den gennemsnitlige kapitalbindingsprocent pa 5,88%.

Kapitaldekningen for kreditrisici skal ses i sammenh@ng med bankens ned-
skrivninger, idet nedskrevne engagementer ikke skal kapitalbelastes for den
nedskrevne del. K har som fglge af de betydelige nedskrivninger, der ikke er
tabt, ca. DKK 1,65 mia. i akkumulerede nedskrivninger. Banken har dermed
en meget betydelig akkumuleret hens@ttelse, der pr. 30. juni 2009 udger i
alt 5,78% af bankens samlede bruttoudlan og garantier fgr hensattelser, der
saledes ogsa fungerer til beskyttelse mod tab. Herudover fradrages den ge-
nerelle kapitaldekning pa 5,88% af bankens samlede udlan. Det er kun fa af
de nedskrevne engagementer, der er rentenulstillet, og banken har modtaget
indbetalinger svarende til ca. 5,6% p.a. af de samlede individuelle nedskriv-
ninger i fgrste halvar 2009 og 5,0% pr. 30. september 2009. Der henvises til
det under pkt. 2.6 fremlagte bilag vedrgrende renter pa nedskrevne udlan.

K’s operationelle risici pA DKK 100 mio. er fastsat ud fra en vurdering af de
historiske erfaringer over risici, som banken kan blive pafgrt ved operationel
fejlhandtering. Safremt banken bliver udsat for rgverier, er banken forsikret
herimod. Operationelle risici skal sdledes dekke eventuelle fejlhandteringer
i banken som fx fejlekspeditioner i fondsomradet, salg af produkter, hvor
banken efterfglgende bliver gjort erstatningsansvarlig mv. Banken har solgt
for ca. DKK 25 mio. af ..., hvor der er risiko for, at banken kan blive erstat-
ningspligtig. For ... er der risiko for, at banken skal tilbagekgbe obligatio-
ner, men umiddelbart indebarer det ikke nogen navneverdig risiko, idet
vaerdien ved udlgb forventes mindst at matche tilbagekgbskursen. Det er
bankens vurdering, at kapitalbinding pa DKK 100 mio. til operationelle risi-
ci er tilstrekkeligt forsigtigt.

Derfor skal opggrelsen af K’s kapitaldekningsbehov fortsat ske efter ban-
kens model, hvor det er vurderet og stresset, og hvor der er valgt hgje
stressniveauer, saledes at denne model forsvarligt kan rumme betydelige ri-
sici pa grund af portefgljegrundlaget.

2.5 Finanstilsynets udokumenterede skgnsmaessige vurderinger

2.5.1 Skgnsmassige forhold vedrgrende vaerdiansattelse af fast ejendom
2.5.1.1 Realisationsperiode ved opggrelse af verdien af fast ejendom
Finanstilsynet opggr vardien af pantsatte aktiver, herunder serligt pant i
fast ejendom, pa baggrund af ejendommens realisationsverdi inden for en
kortere periode — ca. 6 maneder, jf. Afggrelsen s. 25. Hverken kreditinstitut-

direktivet, lov om finansiel virksomhed eller kapitaldekningsbekendtggrel-
sen indeholder udtrykkelig hjemmel eller regulering af den periode, indenfor
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hvilken et aktiv skal kunne realiseres pa et marked, for at en verdi kan be-
stemmes.

Finanstilsynets anvendelse er en realisationsperiode pa 6 maneder synes til-
lige at vere 1 direkte modstrid med bemarkningerne til 2006-loven til lov
om finansiel virksomhed § 124, stk. 5, af hvilke bemarkninger fglgende
fremgar:

"Andre metoder om gkonomisk kapital, der f.eks. baserer sig pd en
matematisk/statistisk behandling af tabserfaringer, tager udgangs-
punkt i den kapital, der er ngdvendig for at kunne klare uforudsete tab
inden for en tidshorisont pa typisk I dr."” (min understregning)

Synspunktet om, at pantsatte aktiver skal vardiansettes ved salg inden 6
maneder i et marked, som er "rigtigt presset" og i "dyb stilstand", respekte-
rer ikke, at der ved kapitaldekningsopggrelsen ikke er pligt til at vardian-
sette aktiver ved estimeret realisering; heller ikke inden for 6 maneder. En
vasentlig del af engagementerne har dekning fra likviditet fra aktiverne
over tid og kvalificerer sig saledes ikke til ekstra kapitaldekningsbehov ef-
ter Finanstilsynets egen opfattelse. Palaeg om realisering af aktiver inden for
6 maneder svarer i dagens marked til tvangsrealisation. I forhold til sarligt
dekkede realkreditobligationer (SDRO) og sarligt dekkede obligationer
(SDO) findes der en udtrykkelig regulering af, at priser anvendt ved tvangs-
realisering ikke indgar som element i en verdiansettelse. Tvartimod kan
kapitaldekningsbehovet opggres baseret pa den verdi, aktiverne vil ind-
bringe over tid, eventuelt en lengere arrekke, serligt for aktiver som fast
ejendom med en betydelig anvendelsesperiode. Dette understgttes tillige af
muligheden for at opna 30-arige realkreditbelaning i fast ejendom. En reali-
sationsperiode for fast ejendom pa 6 maneder er saledes en meget kort peri-
ode i forhold til aktivets levetid.

K anser sig for berettiget til at opggre vardier, hvor det legges til grund, at
kunden fortsat oppebarer indtegterne fra aktiver til at servicere banken
med. Banken agerer fglgelig ud fra en going concern foruds®tning. K og
forventeligt en lang rekke andre pengeinstitutter ville have risiko for bety-
delige tab, hvis alle aktiver skulle realiseres inden for en 6 maneders frist,
og sadanne tab vil ligge ud over, hvad der er pligt til at kapitaldekke.

Finanstilsynets vurderingsperiode pa 6 maneder i relation til verdiansettel-
se af engagementernes bagvedliggende sikkerheder (aktiver), herunder ser-
ligt fast ejendom, er saledes ulovhjemlet og til vasentlig skade for K.

Derudover bekrafter ..."[s] netop offentliggjorte meddelelse om kgb af ...
velbeliggende bolig- og kontorejendomme mv. i Kgbenhavn til en samlet
vaerdi af DKK 1,2 mia., jf. pkt. 2.5.2.2, at Finanstilsynets skgn ikke er i
overensstemmelse med de geldende markedsforhold og saledes er forkert.

I Afggrelsen ..., anfgres, at det retlige grundlag tilsiger, at solvensbehovet
skal vere fremadrettet, "... men den periode, der leegges til grund ved vur-
deringen, kan ikke omfatte mange ar". K ggr ikke geldende, at opggrelsen
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af solvensbehovet skal baseres pa en "mangearige" periode, men at vurde-
ringen skal foretages pa baggrund af banken som going concern, der tilsiger
en betydelig leengere tidshorisont end 6 maneder.

Den af Finanstilsynet anvendte 6 maneders realisationsperiode harmonerer
endvidere darligt med kapitaldeekningsbekendtggrelsen, bilag 1, nr. 86,
hvorefter opggrelsen af solvensbehovet og dermed den tilstrekkelige basis-
kapital som udgangspunkt alene skal foretages én gang arligt.

Det er endvidere vesentligt, at Finanstilsynet synes at vere enig i, at der ik-
ke er pligt til kapitaldekning, hvor der genereres likviditet til at servicere
gelden pa leengere sigt. Dette gelder ogsa, safremt der for en kortere perio-
de, herunder i forhold til fast ejendoms holdbarhed en kortere arreekke, mat-
te veere likviditetsunderskud, safremt der pa leengere sigt sker en servicering
af gelden. K har dokumenteret, at dette generelt er opfyldt, herunder for
bankens udlan til finansiering af fast ejendom, hvilket er relevant bade i for-
hold til bankens regnskabsmassige nedskrivninger og i forhold til bankens
vurdering af kapitaldekningsbehovet i bankens metode og opggrelse. Dette
dokumenteres af ... oversigt over estimeret likviditet 1 5 stgrre boligprojek-
ter, som K finansierer. [jf.] endvidere Hgringssvaret pkt. 2.2.4 med henvis-
ning til det tidligere udkast til afggrelse.

I Afggrelsen ... har Finanstilsynet endvidere henvist til kapitaldekningsbe-
kendtggrelsen, bilag 3, pkt. 17 litra e, om verdiansattelse. Det bemarkes, at
det rettelig er pkt. 16, litra e. Samme pkt. 16, litra b foreskriver:

"Ejendommens veerdi skal overvages regelmeessigt og mindst en gang
om aret, nar det drejer sig om erhvervsejendomme og mindst hvert
tredje ar, nar det drejer sig om beboelsesejendomme. Der skal foreta-
ges en hyppigere overvagning, nar markedssituationen er preeget af
betydelige forandringer. Der kan anvendes statistiske metoder til at
overvdge ejendommens veerdi og til at identificere, hvilke ejendomme,
der skal revurderes..."

Dette understgtter, at det er en laengere periode, der kan vurderes pa bag-
grund af, nar der skal tages stilling til verdien af fast ejendom og serligt
beboelsesejendomme, og at der kan tages hensyn til afkastkrav og geldende
renteniveau, helt i overensstemmelse med K’s overvagning af de faste ejen-
domme og deres vardiansettelse, som dette indgar i K’s rekapitulationer for
de enkelte kundeengagementer.

2.5.1.2 Afkastkrav ved verdians@ttelse af fast ejendom

Ved vardiansattelse af fast ejendom indgar afkastkravet (startforrentnin-
gen) som et vaesentligt element og har derfor stor betydning for verdianset-
telsen.

Finanstilsynet anfgrer i Afggrelsen ..., at afkastkravet for boligudlejnings-
ejendomme p.t. ligger indenfor intervallet 4,75% til 6,0%. Som dokumenta-
tion herfor henvises til foretagne analyser, lgbende markedsovervagning
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samt indhentede oplysninger. [I] Afggrelsen er medtaget en oversigt over
afkastkrav for visse ejendomstyper (tabel 4.2). Oversigten ses imidlertid ik-
ke at omfatte boligudlejningsejendomme.

Finanstilsynet opfordres til at fremlegge dokumentation vedrgrende mar-
kedskonforme afkastkrav for boligudlejningsejendomme (Opfordring 4).

K bestrider, at de af Finanstilsynet anfgrte afkastkrav er markedskonforme.
K har ydet lan til ejendomme, hvor der er lave afkastkrav, men hvor disse er
forsvarlige 1 forhold til de ejendomme og udlejnings- eller salgsmuligheder,
som bestar eller kan forventes at komme til at besta i det pageeldende omra-
de. K har for flere ejendomme anvendt 4,75% som forrentningskrav, og la-
vere satser 1 s@rlige tilfelde. Dette niveau er bekreftet af en af Danmarks
stgrste erhvervsejendomsmaglere, ..., der anser startforrentningssatser mel-
lem 3,75% og 4,75% som markedskonforme, ... .... Niveauet er endvidere
bekraftet ved den under pkt. 2.5.2.2 fremlagte oversigt over bankens kun-
ders salg af 22 ejendomme. Det fremgar heraf, at afkastkravet pa boligud-
lejningsejendomme (6 stk.) ligger inden for intervallet 3,97% til 5,74%. 1
den forbindelse er det vasentligt at bemerke, at de "hgje" afkastkrav relate-
rer sig til handler med ejendomme beliggende uden for Storkgbenhavn og
de stgrste provinsbyer. Det hgjeste afkastkrav vedrgrer sialedes handel med
en boligudlejningsejendom i1 Bgrkop (5,74%), mens det laveste afkastkrav
vedrgrer handel med en centralt beliggende ejendom i Kgbenhavn (3,97%).
Bankens vardianseattelse er baseret pa et afkastkrav (startforrentning) pa sa-
vel 4,75% som lavere satser for velbeliggende ejendomme med sarlig leje-
potentialer er derfor forsigtige og velbegrundet, jf. ogsa de seneste realisere-
de ejendomshandler n@vnt nedenfor.

2.5.1.3 Handelsomkostninger

Finanstilsynet fradrager generelt 5% af ejendommenes vardi 1 handelsom-
kostninger ved opggrelse af ejendommenes verdi, jf. Afggrelsen ... K anser
det for markedsniveauet, at der betales 1-2% i maglerhonorar, ath&ngigt af
om det er fast eller resultatath@engigt. Som dokumentation herfor henvises
til den under pkt. 2.5.2.2 fremlagte oversigt over bankens kunders salg af 22
ejendomme, hvoraf fremgar, at der pa de tre af overdragelserne er afholdt et
maglerhonorar pa 1% pa de overdragelser. Pa de gvrige ejendomsoverdra-
gelser er der ikke afholdt meaglerhonorar. Et forsigtigt markedsniveau pa 2%
kan derfor anvendes. Banken er ikke bekendt med, hvilke ejendomme der
kreever 5% eller tilneermelsesvis en sadan procentsats i omkostninger.

Finanstilsynet opfordres til at fremleegge dokumentation for, at markedsni-
veauet for handelsomkostninger skulle vere 5% (Opfordring 5).

2.5.1.4 Dokumenterede fejlskgn

Et eksempel pa, at Finanstilsynets skgn er for forsigtigt, er den indgaede
handel, som ... har offentliggjort, jf. det under pkt. 2.5.2.2 fremlagte bilag.
Den ene ejendom, ..., er solgt af ... for DKK 190 mio. netto, og den blev af
Finanstilsynet 1 opggrelsen af 9. september 2009 opgjort til en sikkerheds-
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verdi pa DKK 45,9 mio. efter foranstaende geld pa DKK 121 mio. og DKK
9 mio. i handelsomkostninger. K’s sikkerhed er nu dokumenteret til DKK
69 mio. eller ca. DKK 23 mio. hgjere end opgjort til af Finanstilsynet. Dette
har ogsa en kapitaldekningseffekt i Finanstilsynets opggrelse pa DKK 23
mio. eller 0,1 % i bankens favgr.

2.5.2 Opggrelse af PD og LGD
2.52.1 PD (store engagementer)

Ved vurdering af kapitaldekningsbehovet pa store engagementer anvendes
en skgnnet vurdering for et engagements misligholdelse/kundens konkurs,
benavnt PD ("probability of default"). PD'en settes i forhold til tabsrisikoen
ved engagementets misligholdelse/kundens konkurs, ben@vnt LGD ("loss
given default"), hvorved behovet for kapitaldekning pa engagementet frem-
kommer.

K har ved sin fastsettelse af PD-faktorer ngje indregnet og vurderet, hvorle-
des det pageldende kundeforhold er og over tid har udviklet sig, samt de
budgetter, andre informationer, sikkerheder, herunder kautioner og indbeta-
lingstilsagn, som er indgaet for de pageldende engagementer.

Bankens fastsattelse af PD'er er foretaget af bankens eksperter pa omradet
og baserer sig pa fyldestggrende dokumentation og indgaende kendskab til
den pageldende kunde. ... et notat af 13. oktober 2009 udarbejdet af ban-
ken, ... dokumenterer og redeggr for bankens fastsettelse af PD'er pa ban-
kens store engagementer. ... rekapitulationer for bankens 24 store engage-
menter (pr. 30. juni 2009), ... understgtter bankens opggrelse af PD'er og
LGD'er.

I ... oversigt over sammenholdelse af Finanstilsynets og K’s PD'er og
LGD'er (store engagementer) fremgar de PD'er og LGD'er, som henholdsvis
banken og Finanstilsynet anvender ved opggrelsen af kapitaldekningen pa
store engagementer. Konsekvensen heraf er vist i ... (Koncentration — Store
engagementer). Forskellen mellem Finanstilsynets og bankens fasts®ttelse
af PD'er udggr sialedes DKK 178 mio. svarende til en solvenspavirkning pa
0,69%.

Finanstilsynet har skgnnet anderledes pa PD'erne for 10 ud af bankens 24
stgrste engagementer. Finanstilsynet har foretaget en opjustering af bankens
PD'er uden yderligere dokumentation, hvilket er kritisabelt. Banken er ikke
enig i opjusteringen af PD'erne, idet disse som navnt er fastsat ved en indi-
viduel ekspertvurdering baseret pa konkret indsigt i den enkelte virksomhed
og dennes forhold. PD'erne vil i sagens natur vare underlagt en hgj grad af
subjektivitet, hvor bankens udgangspunkt har veret at fastsatte forsigtige
verdier, men pa oplyst, konkret og veldokumenteret grundlag.

Bankens definition pa PD-intervallerne fremgar af tabellen nedenfor, hvoraf
det fx fremgar, at den mest kreditverdige kunde, som defineres som "God
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kunde", far en PD pa 10%, hvilket ma anses for en yderst forsigtig vurde-
ring.

For at sammenholde bankens skgn pa PD med en ekstern kilde viser tabel-
len defaultprocenter fordelt pa ratings fra en analyse udarbejdet af Standard
& Poors (S&P), udgivet i publikationen "Default, Transition, and Recovery:
2007 Annual Global Corporate Default Study And Transitions". I analysen
har S&P bl.a. analyseret sandsynligheden for default (PD) inden for de na-
ste 12 maneder for forskellige ratingklasser. Ifglge analysen vil en default-
procent (PD) pa 10% svare til, at modparten har en rating pa B-. Ud fra
S&P's ratingklasser er den mindst kreditverdige modpart CCC/C, som ifgl-
ge analysen har en defaultprocent (PD) pa knap 26%.

S&P's analyse bygger pa defaultprocenter (PD) for 13.612 virksomheder.
Undersggelsen fra S&P er ikke helt sammenlignelig med bankens forhold,
idet denne bygger pa:

Et globalt studie

Inkluderer industri, utilities, financial institution, forsikringsselskaber
Perioden 1980-2007. Det vil sige, at 2008, hvor PD'erne har varet hg-
jere, ikke er inkluderet

Undersggelsen dokumenterer og understgtter dog pa overordnet niveau, at
de af bankens fastsatte PD'er ma anses for yderst forsigtige, idet Danmark
ikke vurderes vaerre end gennemsnittet pa det globale plan, ligesom de ra-
tingklasser, som banken kapitalbelaster de gode kunder med, ma anses for
vasentligt vaerre, end hvad analysen fremkommer med. Bankens model for
solvensbehovsopggrelsen er baseret pa en portefgljebetragtning, og det vur-
deres sdledes retvisende, at der i stressscenarier inddrages analyser baseret
pa gennemsnitsbetragtninger, indberettede tabsprocenter mv. for at vurdere,
hvorvidt de i portefgljebetragtningerne anvendte input ma anses for fornuf-
tige, og herunder at stressscenarierne pa overordnet niveau dokumenterer, at
banken har anvendt et grundleggende forsigtighedsprincip.

S&P anvender fglgende PD-vardier:

1-arig defaults i % fordelt pa S&P’s ratingklasser

Rating Default
AAA 0,00
AA+ 0,00
AA 0,00
AA- 0,02
A+ 0,05
A 0,07
A- 0,06
BBB+ 0,15
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BBB 0,23
BBB- 0,31
BB+ 0,52
BB 0,81
BB- 1,44
B+ 2,53
B 6,27
B- 9,06
CCC/C 25,59

Banken anvender fglgende registreringer for sine kunder (idet der i1 @vrigt
henvises til bankens opggrelse af individuel solvens af 10. august 2009):

PD-interval

PDi %

Gode kunder 10
Kunder under observation, men ikke er svage 15
Svage kunder 25
OIV kunder, der pa grund af en etableret beta- 50
lingsstrgm kun med begranset sandsynlighed gar

konkurs inden for den relevante tidsperiode

OIV kunder 100

Banken har analyseret kapitalbehovseffekten af Finanstilsynets opjustering
af bankens PD'er, hvilket fremgar af ... oversigt over "Koncentration — Sto-
re engagementer”. Det fremgar heraf, at Finanstilsynet pa et udokumenteret
grundlag har opjusteret bankens PD'er svarende til et merkapitaldeknings-
behov alene som fglge heraf pa DKK 178 mio.. Nar banken anvender Fi-
nanstilsynets PD’er og fastholder bankens LGD'er, fas et kapitalbehov pa
DKK 428 mio. for store engagementer. Til sammenligning faststter ban-
ken et kapitalbehov pa DKK 241 mio. til store engagementer, udover den
generelle kreditrisikodekning pa DKK 548 mio.

Finanstilsynet har saledes anvendt en anden PD end K pa en rekke engage-
menter, uden at det er begrundet eller dokumenteret, eller uden at begrun-
delsen inddrager de forhold, som er oplyst eller dokumenteret over for Fi-
nanstilsynet. Dette er usagligt og skal korrigeres. I ...K’s notat af 13. okto-
ber 2009... er som navnt vist de PD'er, som K anvender i sin model for de
store engagementer samt begrundelsen og dokumentationen herfor.

Som navnt ovenfor er disse PD'er fastsat pa baggrund af bankens indsigt i
de konkrete virksomheders forhold og som oftest gennem arelange relatio-
ner til og erfaring med de pageldende virksomheders forhold. K bestrider
saledes, at Finanstilsynets skgn, som i vidt omfang ma anses for at vere
udokumenteret og ikke redegjort for, skulle vere det korrekte skgn.
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Det er usagligt og i strid med proportionalitetsprincippet "uden videre" at
fastlegge PD-niveauer, der er hgjere end bankens, for derved at sgge en
yderligere forsigtighed, idet banken ved sin metodeanvendelse har sikret, at
der er udgvet forsvarlige og forsigtige skgn ved godkendelse af de enkelte
PD'er.

2.5.2.2 LGD (store engagementer)

Afggrende for opggrelsen af muligt tab ved kundens misligholdelse (LGD)
er, hvorledes verdien af sikkerheder og aktivernes likviditetsstrgmme fast-
legges.

En vasentlig faktor for verdiansattelsen af de finansierede aktiver er af-
kastkravet (startforrentningen), hvor K som anfgrt i pkt. 2.5.1.2 har rede-
gjort for, at afkastkravet for boligudlejningsejendomme skal fastsattes til et
niveau mellem 3,75% til 4,75% — og ikke til 5,25% som anvendt af Finans-
tilsynet, der alene omfatter kontor-, lager- og forretningsejendomme, jf. Af-
ggrelsen s. 25-26.

K har i al vasentlighed finansieret kunder, der har ejendomme med primare
beliggenheder i Storkgbenhavn eller Arhus, og hvor der bestar pengestrgm-
me, som understgtter en verdiansa@ttelse svarende til den optagne finansie-
ring. ...

Der er i det nuverende marked en meget begrenset omsatning af fast ejen-
dom, men til trods herfor har K’s kunder gennemfgrt en reekke overdragel-
ser. Som dokumentation herfor fremlegges en oversigt over bankens kun-
ders salg af 22 ejendomme 1 perioden fra marts 2009 til oktober 2009 ...,
der fuldt ud dokumenterer, at de gennemfgrte overdragelser indtil nu er sket
til veerdiansattelser, der til fulde har understgttet bankens vardiansattelser.

Bankens vurdering af de store engagementer, herunder vardiansattelserne
af de stillede sikkerheder, fremgar af de under pkt. 2.5.2.1 ... fremlagte re-
kapitulationer for de 24 store engagementer.

Som navnt under pkt. 2.5.1.2 er det uoplyst, pa hvilket grundlag Finanstil-
synet har fastlagt sit skgn for afkastkrav. Finanstilsynet er ikke berettiget til
at tilsidesatte en pengestrgmsbaseret metode baseret pa fakta med en sub-
jektiv afkastmetode, hvor der endda ikke findes et aktivt marked, jf. ogsa de
indledende afsnit herom. K er berettiget til at opggre sine sikkerheder og
verdier pa baggrund af de likviditetsstremme, som oppeberes pa de pageel-
dende ejendomme, jf. tillige bilag 4.6 til Hgringssvaret (Boligejendomme).

Forskellen i kapitaldekningsbehovet som fglge af, at Finanstilsynet anven-
der andre og hgjere LGD'er end K, udggr DKK 807 mio. svarende til en
solvenspavirkning pa 3,14%, jf. ... (Koncentration — Store engagementer),
hvor de absolutte belgb fremgar af kolonnen "Skgnsmassige forskelle"
yderst til hgjre.
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Forskellen mellem Finanstilsynets og bankens opggrelse skyldes angiveligt,
at Finanstilsynet pa baggrund af isoleret vurdering af den nuvarende mar-
kedssituation synes at foretage kapitaldekning for mulige tabsrisici i al tid
fremover, jf. Afggrelsen ..., hvoraf fremgar, at "... der efter Finanstilsynets
opfattelse skal afscettes kapital svarende til afdekning af de geeldende mar-
kedsforhold".

Herved bortser Finanstilsynet fra det helt centrale i kapitaldekningen, nem-
lig — som anfgrt i 2006-lovens bemarkninger til lov om finansiel virksom-
hed § 124, stk. 4, og kapitaldekningsbekendtggrelsen, bilag 1, nr. 13 — at
"Overvejelserne omkring en tilstreekkelig basiskapital skal veere fremadret-
tede", og at det betyder, at "... endringer i [...] samfundsmeessige forhold
[...] skal give anledning til nye overvejelser om den tilstreekkelige basiska-
pital og dermed ogsa solvensbehovet”. Som anfgrt under pkt. 2.9 er forvent-
ningen i samfundet, at "bunden" er naet, herunder pa ejendomsmarkedet,
hvor der igen spores aktiviteter blandt de stgrre (og serigse) aktgrer pa ejen-
domsmarkedet, hvilket understgtter bankens forventning om en positiv ud-
vikling inden for en kortere arraekke. Dette bekraftes senest af ...'[s] fonds-
bgrsmeddelelse ... vedrgrende ..."[s] kgb af ... velbeliggende bolig- og kon-
torejendomme mv. i Kgbenhavn til en samlet vaerdi af DKK 1,2 mia. Sam-
me udvikling understgttes af den ovenfor fremlagte oversigt over bankens
kunders salg af 22 ejendomme .... K’s forventning om, at markedet vender
til noget mere positivt inden for en kortere arreekke, er saledes underbygget
af en rekke konkrete ejendomsoverdragelser.

Finanstilsynet er forpligtet til at inddrage disse forhold 1 sin solvensvurde-
ring.

Safremt der mod forventning ikke sker en stabilisering og udfladning af
markedet, om end pa et lavt niveau, skal dette vurderes i den anvendte me-
tode for kapitaldekning. K har i sin metode stresstestet for forhold, der an-
ses for usandsynlige, men ikke helt utenkelige, og dette omfatter ogsa
stresstest af vardien af sikkerheder, herunder is@r fast ejendom.

Hvis det mod forventning matte vise sig, at der over en arelang periode mat-
te opsta et yderligere presset ejendomsmarked, sa skal kapitaldekningen
vurderes under de forhold, men fgrst pa dette senere tidspunkt. Uanset hvor-
ledes den gkonomiske udvikling bliver, sa er det forhold, som banken alene
skal inddrage i sin fremtidige beregning og vurdering af det individuelle
solvensbehov.

Det bemerkes, at for de engagementer, der har OIV, er det over for Finans-
tilsynet dokumenteret og af C bekraftet, at der er betalingsrekker, der viser,
at der ikke er nedskrivningsbehov ud over de allerede foretagne nedskriv-
ninger.

Banken har opgjort et kapitalbehov til koncentration af sikkerheder pa DKK
228 mio., mens Finanstilsynet beregner et kapitalbehov pa DKK 60 mio.
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Banken opggr kapitalbehovet med udgangspunkt i et stresset fald pa ban-
kens veasentligste sikkerhedstyper. Faldet i sikkerhedstyperne er baseret pa
historiske benchmark-data, hvor banken anvender maksimale tab. Faldene 1
sikkerhedstyperne antager banken slar fuldt ud pa blancoen. Stigningen i
blanco-delen som fglge af fald i de underliggende sikkerheder forudsattes at
have en kreditrisiko tilsvarende stresstesten pa 5,88%. Banken opggr saledes
kapitalbehovet ud fra en kvantitativ fremgangsmade, som er dokumenteret
ud fra benchmark-data, frem for en kvalitativ vurdering baseret pa skgn.

Finanstilsynet indregner et kapitalbehov pa DKK 60 mio. til koncentration
af sikkerheder. Dette skyldes tilsyneladende ikke, at Finanstilsynet er uenig
i bankens metodik til beregning af kapitaltilleg til koncentration af sikker-
heder, men fordi Finanstilsynet har fjernet kapitaltilleg for visse koncentra-
tionstyper af sikkerheder til gvrige risikoomrader. Finanstilsynets kapitalbe-
hov DKK 60 mio. er summen af leasingaktiviteter og andre effekter i forde-
lingen nedenfor.

Kapitalbehov for ejendomme pa DKK 111 mio. (jf. nedenfor) er flyttet til
erhvervsmassig koncentration. Kapitalbehov for vardipapirer pa DKK 57
mio. indgar ifglge Finanstilsynet i Finanstilsynets opggrelse af svage og sto-
re engagementer.

Banken er ikke enig i Finanstilsynets fremgangsmade i forhold til handte-
ring af koncentration af sikkerheder for vardipapirer. Det er bankens vurde-
ring, at Finanstilsynets fremgangsmade er uigennemskuelig, idet det ikke er
tydeligt om kapitalbehovet skyldes svage/store engagementer eller koncen-
tration af sikkerheder fra verdipapirer.

K’s opggrelse af kapitalbehov for koncentration af sikkerheder pa i alt DKK
228 mio. kan saledes fordeles pa sikkerhedstyper med DKK 111 mio. pa
ejendomme, DKK 57 mio. pa verdipapirer, DKK 37 mio. pa leasingaktivi-
teter og DKK 23 mio. pa andre effekter. Bankens model indeholder dermed
stresstest af alle relevante risici, herunder koncentration for store engage-
menter og for svage engagementer. Opggrelsen er saledes forsigtig og for-
nuftig.

2.5.2.3 Svage engagementer

I bankens model er afsat DKK 69 mio. i kapitaldekningstilleg til svage en-
gagementer. Kapitaldekningen sker med udgangspunkt i en svag engage-
mentsmasse pa DKK 1,67 mia. For at undga dobbeltregning i forhold til de
svage engagementer fratrekkes den vagtede del, som allerede er inkluderet
1 stresstesten, svarende til fglgende kapitalbehov for svage engagementer:

(10% - 5,88%) x DKK 1,67 mia. = DKK 69 mio.

Herudover er der det yderligere tilleg, som fremkommer ved metodens op-
bygning pa DKK 72 mio., jf. bilag 6.3.1 til Hgringssvaret.
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Finanstilsynet har oplyst, at der skulle vere et kapitalbehov pa DKK 363
mio. for de af Finanstilsynet anfgrte svage engagementer. Finanstilsynet har
skgnnet kapitalbehovet individuelt for 10 svage engagementer med en sam-
let engagementsmasse pa DKK 2,28 mia. For disse 10 engagementer bereg-
nes kapitalbehovet ud fra PD og LGD for disse engagementer. Finanstilsy-
net fratrekker 5,88% for disse engagementer og yderligere den merdaekning
pa DKK 72 mio., der fglger af bankens forsigtige model, jf. det nevnte bilag
6.3.1.

Forskellen pa bankens og Finanstilsynets opggrelse af svage engagementer
er:

1. Finanstilsynet inddrager et stgrre antal svage engagementer

2. Finanstilsynet fastsatter individuelle PD'er og LGD'er for de svage en-
gagementer til trods for, at bankens model netop ikke er baseret pa den-
ne metode, men derimod pa en portefgljebetragtning

Bankens identifikation af svage engagementer sker efter en intern overvag-
ning. Banken registrerer centralt observationer pa kunderne, som muligggr
en klassificering. Forsvarligheden og forsigtigheden herved er konstateret
ved, at K historisk har erfaring for ikke at tabe penge pa svage engagemen-
ter og dermed heller ikke har behov for s@rligt kapitaldekningsbehov.

Finanstilsynets vurdering af omfanget af svage engagementer er udokumen-
teret. Finanstilsynet opfordres derfor til at redeggre for og dokumentere op-
ggrelsen af svage engagementer til i alt DKK 2,28 mia. (Opfordring 6).

Banken har til stgtte for fremsattelsen af Opfordring 6 udarbejdet en enga-
gementsoversigt pr. 30. september 2009 for de engagementer, som Finans-
tilsynet tidligere har opgjort som "svage" (fremlagt som Bilag 30).

Banken har foretaget en beregning af effekten a, at udskille svage engage-
menter pa DKK 2,28 mia. i kreditformidlingen i stresstest af kreditrisiko. I
dette tilfelde falder tabsprocenten i stresstesten af kreditrisiko fra 5,88% til
5,59%. Fastholdes bankens g@gvrige model-setup, fas et solvensbehov pa
9,17%.

Banken har i opggrelsen af solvensbehovet pa 9,48% ikke fratrukket sine
svage engagementer fra den samlede kreditformidling. Det betyder, at ban-
ken har veret forsigtig i1 sin fasts&ttelse af tabsprocenten 1 stresstesten. Med
en lavere tabsprocent for kreditrisiko vil kapitalbehov for kreditrisiko redu-
ceres, og det vil reducere solvensbehovet. Dette er ikke samtykke til, at me-
toden @ndres, men udtrykker, at den allerede valgte metode ma anses for
robust og forsigtig.

Banken har fastsat en gennemsnitlig tabsprocent pa 10% af det totale enga-
gement pa de svage engagementer (uden fradrag af sikkerheder og uudnyt-
tede treekningsretter), mens Finanstilsynet anvender PD og LGD for at be-
regne tabet for de svage engagementer. Banken opggr ikke PD og LGD for
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de svage engagementer, som Finanstilsynet har taget udgangspunkt i, idet
banken ikke anvender PD og LGD til at opggre tabet for engagementer, der
udggr mindre end 10% af basiskapitalen. Modellen muligggr ogsa, at de en-
gagementer, som indgar i bankens opggrelse af de DKK 1,6 mia. i svage,
ogsa indgar i bankens dakning af store engagementer, hvis det ogsa er et
stort engagement. Dermed har banken reelt lagt en ekstra sikkerhed ind i be-
regningen.

Banken kan ikke tiltrede, at Finanstilsynet skgnsmassigt valger at anvende
PD og LGD til at beregne tabet for svage engagementer, idet banken ikke
lengere opggr disse estimater som led i kapitaldekningsberegningen, og da
bankens portefgljebaserede model i stedet er fundet rimelig og forsvarlig.
Finanstilsynet har saledes ubegrundet og uberettiget fraveget bankens meto-
de til beregning af kapitalbehov for svage engagementer, hvilket for det fgr-
ste strider mod bankens ret/frihed til selv at velge metoden/modellen for
opggrelsen af solvensbehovet, hvilket direkte fglger af savel lovbemarknin-
gerne til lov om finansiel virksomhed § 124, stk. 4, som kapitaldekningsbe-
kendtggrelsen, og for det andet synes at bero pa Finanstilsynets "tilfeldige"
og "sk@nsmassige" overvejelser i relation til modelvalget, der ikke har stgt-
te 1 hverken lov om finansiel virksomhed eller kapitaldekningsbekendtgg-
relsen.

Finanstilsynet opfordres til at redeggre for hjemlen for den af Finanstilsynet
anvendte model med anvendelse af PD'er og LGD'er (Opfordring 7).

Finanstilsynets anfgrte opfattelse i Afggrelsen ... om et "usikkert skgn"
over, hvad der betegnes som ""mindre" engagementer med svaghedstegn",
tager udgangspunkt i en positiv forkert henvisning til B's stikprgvekontrol.
Kilden hertil angiver ikke "engagementer med nedskrivning/hens&ttelse",
hvilket allerede blev papeget i hgringssvaret af 21. september 2009. Uanset
at der ikke fastsattes tilleg af den grund, er den fortsatte forkerte angivelse
af indholdet af B’s rapport usaglig.

2.5.2.4 Imgdegaelse af Finanstilsynets konkrete eksempler

I Afggrelsen ... har Finanstilsynet medtaget et eksempel pa et engagement,
hvor der er vaesentlige forskelle mellem Finanstilsynets og bankens opggrel-
se af kapitaldekningsbehovet. Det er i den forbindelse vasentligt at bemer-
ke, at samtlige de nevnte ejendomme er nybyggede ejendomme beliggende
1 Storkgbenhavn. Finanstilsynet har opgjort det samlede engagements PD til
0,5 og LGD til DKK 297 mio. svarende til en kapitaldekning pa DKK
148,5 mio. Banken har ligeledes opgjort PD'en til 0,5, men LGD'en til DKK
35 mio. svarende til en kapitaldekning pa DKK 17,5 mio., men har herud-
over afsat DKK 30 mio. svarende til den gennemsnitlige kapitalbinding pa
5,88%.

Forskellen bestar primert i, at Finanstilsynet har anvendt et afkastkrav pa
5,25%, hvilket imidlertid vasentligt overstiger det markedskonforme af-
kastkrav liggende i intervallet 3,75% til 4,75%, jf. pkt. 2.5.1.2. Bankens op-
gorelse af kapitaldekningskravet er detaljeret beskrevet, redegjort for og
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dokumenteret 1 notat om boligejendomme med tilhgrende beregninger i bi-
lag 4.6 til Hgringssvaret. Finanstilsynets opggrelse ma derfor tilsidesattes
som direkte forkert.

2.6 Bankens evne til at handtere svage/ngdlidende engagementer

Finanstilsynet er ved udg@velsen af sit skgn forpligtet til for den nermeste
periode at inddrage alle relevante forhold omkring K’s kunder og dens be-
skyttelse af sine sikkerheder og tilgodehavender. Finanstilsynet er tilsvaren-
de forpligtet til at anerkende og derved lade indga i sin vurdering, at en ve-
sentlig del af de kunder, som Finanstilsynet angiveligt anser for at "leve pa
bankens nade", fortsat har selvstendige organisationer, der driver virksom-
hederne, og at de forelgbigt har undgaet sammenbrud i det knapt et ar, der er
passeret siden Finanstilsynet foretog inspektion af engagementerne i efter-
aret 2008.

Finanstilsynet er herudover helt bekendt med K’s historiske evne til at und-
ga tab, og at der i det forlgbne turbulente ar alene er lidt fa tab, uanset de
store, forsigtige nedskrivninger, der blev foretaget i 4. kvartal 2008.

Dette dokumenteres af ... oversigt over "Genindvinding af tidligere foretag-
ne nedskrivninger".

Det gelder endvidere, at det kun er fa af de nedskrevne engagementer, der
er rentenulstillet, og der betales fortsat renter bredt fordelt pa de nedskrevne
engagementer. Saledes har banken modtaget indbetalinger svarende til ca.
5,6% p.a. af de samlede individuelle nedskrivninger i fgrste halvar 2009 og
5,0% pr. 30. september 2009, jf. ... opgerelse over "Rente pa nedskrevne
udlan".

Finanstilsynets kapitaldeekning for alle fremtidige mulige tab ma derfor be-
grenses til en risikoafdekning, som er indenfor kapitaldekningsbekendtgg-
relsens krav og dennes tidsmassige sammenha&ng, og som tager hensyn til
det omfang, denne risiko allerede er afdekket med i bankens nuverende
model.

Beregning af et tilleg, uden at der samtidig foretages en revurdering af, om
de pastaede risici, der kapitaldekkes, allerede matte vare omfattet af K’s
model for opggrelse af kapitalen, er usagligt og uhjemlet.

2.7 Sammenligning med andre pengeinstitutter

Af 2004-lovens bemarkninger til lov om finansiel virksomhed § 124, stk. 5,
fremgar om sammenligning med andre pengeinstitutter fglgende:

"Endvidere vil Finanstilsynet kunne foretage en sammenligning af de
enkelte selskaber, hvilket ogsa kan danne grundlag for tilsynets afgg-
relse.”
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Det ma fglge heraf — tilsvarende som det direkte fglger af den almindelige
forvaltningsretlige lighedsgrundsatning — at K har krav pa ikke at blive for-
skelsbehandlet set i forhold til andre, danske pengeinstitutter.

Det betyder, at K i relation til kapitaldekningen har krav pa anvendelse af
samme vurderingsprincipper og metodevalg, herunder mere lempelige,
skgnsmassige vurderinger, som bl.a. er set anvendt i forhold til i hvert fald
[pengeinstitut]. ...

Det betyder ligeledes, at K 1 forhold til opggrelsen af behovet for kapital-
dekning til generelle kreditrisici har krav pa at blive vurderet pa baggrund
af samme principper, der anvendes i forhold til gvrige banker, herunder som
senest fastslaet i Finanstilsynets afggrelse vedrgrende [pengeinstitut].

2.8 Bankens udvikling siden efteraret 2008

Opggrelsen af bankens solvensbehov skal som tidligere n@vnt tage ud-
gangspunkt 1 de fremadrettede forhold. Vurderingen af bankens forventede,
fremtidige udvikling ma dog naturligvis tage udgangspunkt i den positive
udvikling, som banken har undergaet i den seneste periode, her siden efter-
aret 2008.

K har siden efteraret 2008 foretaget en strategisk tilpasning af bankens virk-
somhed, der naturligvis vil reducere bankens forretningsomfang med kunder
i ejendomsbranchen. Dette sker bade som fglge af den i efteraret 2008 kon-
staterede betydelige opbremsning af ejendomsmarkedet og de @ndrede vil-
kar pa kapitalmarkederne, herunder svarere finansieringsmuligheder.

Den strategi er udfgrt og har fgrt til, at banken har gennemfgrt en ikke-
ubetydelig balancereduktion og har reduceret forretningsomfanget med
bygge- og anlegsvirksomhed med ca. 25% fra 30. september 2008 til 30.
juni 2009. Forretningsomfanget med finansiering af udlejning af private
ejendomme og af erhvervsejendomme er holdt pa samme niveau hen over
perioden. Dette aflgser tidligere ars betydelige vaekst i de pagaldende bran-
cher.

Udviklingen dokumenteres ogsa af ... "Oversigt over udviklingen i store
engagementer", der viser, at banken i perioden 31. december 2008 til 30.
september 2009 har nedbragt de bevilligede engagementer med DKK 875
mio. svarende til 3,5% af de risikovaegtede poster opgjort pr. 30. juni 2009
eller 7,2% af de pagaldende engagementer. I perioden fra 30. juni 2009,
hvilket tidspunkt ligger til grund for Finanstilsynets opggrelse af solvensbe-
hovet, til 30. september 2009 (dvs. 3 maneder) udggr nedbringelsen pa store
engagementer i sig selv DKK 868 mio. svarende til 3,4% af de risikovagte-
de poster pr. 30. juni 2009.

Af ... oversigt over "Udvikling i solvens og kernekapitalprocent samt risi-
kovagtede poster" fremgar endvidere, at der i perioden 30. september 2008
til 30. september 2009 er sket en betydelig reduktion i bankens risikovaegte-
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de poster med DKK 2.976 mio. svarende til 10,5% af de risikovaegtede po-
ster opgjort pr. 30. september 2009. Set i forhold til 30. juni 2009 udggr re-
duktionen DKK 193 mio. Tilsvarende fremgar det af oversigten, at banken
henover efteraret 2008 reducerede kernekapitalen for herefter i perioden fra
31. december 2008 til 30. september 2009 at gge den med DKK 69 mio.
svarende til 2,4% opgjort i forhold til kernekapitalen pr. 31. december 2008.
Endvidere er ... fremlagt en forelgbig opggrelse af K’s individuelle sol-
vensbehov pr. 30. september 2009 inkl. @&ndringen i forhold til bankens sol-
vensbehov opgjort pr. 30. juni 2009.

Disse oversigter dokumenterer med al tydelighed bankens evne til og fakti-
ske succes med at gennemfgre den i efteraret 2008 besluttede, strategiske
tilpasning af bankens virksomhed, der reducerer K’s individuelle solvensbe-
hov. Balancereduktionen ville endda have veret vesentlig stgrre, hvis der
havde varet et velfungerende realkreditmarked.

I det forlgbne ar har banken, uanset de foretagne nedskrivninger i 4. kvartal
2008, alene realiseret meget begrensede tab. K har samlede nedskrivninger
pa ca. DKK 1.650 mio. K’s risici, der fordrer kapitaldekning, skal vurderes
1 sammenhang med disse meget vesentlige nedskrivninger, der allerede er
foretaget.

Sammenfattende har K saledes dokumenteret, at banken er i en positiv ud-
vikling i forhold til styrkelse af bankens virksomhed, dens aktivers fortsatte
bestaen og servicering af bankens tilgodehavender. Dette har pagaet i en pe-
riode og pagar fortsat til fordel for bankens udlan og gvrige virksomhed, og
vil tillige forega bestemt og forsigtigt i en passende tidsramme fremover. I
denne situation vil en opggrelse og fastsettelse af et gget kapitaldeknings-
krav og anvendelse af andre metoder, der modificeres ved tilsyneladende
udokumenterede skgn, vere uhjemlet og i strid med kreditinstitutdirektivet
artikel 136, stk. 2 og dermed ogsa i strid med lov om finansiel virksomhed.

2.9 Den samfundsmaessige udvikling

Fastsaettelsen af det individuelle solvensbehov skal ske under skyldig hen-
syntagen til den forventede, fremtidige udvikling. Dette fremgar direkte af
2006-lovens bemarkninger til lov om finansiel virksomhed § 124, stk. 5,
hvori samtidig angives @ndringer i samfundsmassige forhold, som et for-
hold, der skal inddrages i1 overvejelserne omkring bankens tilstrekkelige ba-
siskapital.

Det betyder ngdvendigvis, at ikke kun en forventet negativ, fremtidig udvik-
ling, men tillige en stabilisering eller en eventuel positiv udvikling skal ind-
ga i bankens overvejelser.

Nationalbanken har i Kvartalsoversigt, 3. kvartal 2009, redegjort for Natio-
nalbankens prognose for den danske gkonomi i 2009-2011 (Dansk gkonomi
2009-2011), .... Af redeggrelsen ... fremgar, at den negative vaekst i BNP
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(faldet) toppede 1 2009 med -3,2, mens der forventes stigninger i 2010 og
2011 pa henholdsvis 0,9% og 1,7%.

Om forventningerne til boligmarkedet fremgar ..., at udbuddet af boliger til
salg gennem de seneste maneder er aftaget, og at faldet i udbudspriserne er
bremset op. I lyset heraf og med et fortsat lavt renteniveau ventes en gradvis
stabilisering af boligmarkedet gennem 2009 og 2010. I redeggrelsen ...
henvises der desuden til Danmarks Statistiks seneste opggrelse, hvori det
forventes, at prisfaldene vender mod slutningen af 2009 til svage prisstig-
ninger.

De nuvarende makrogkonomiske forventninger svarer til de forudsatnin-
ger, som K (og dens bestyrelse) har lagt til grund for og indarbejdet i opgg-
relsen af bankens solvensbehov pr. 10. august 2009, ....

2.10 Fejl i Finanstilsynets opggrelser og andre korrektioner

En gennemgang af Afggrelsen viser, at Finanstilsynets opggrelser indehol-
der en raekke abenbare fejl ved de anvendte beregninger og metoder. Konse-
kvensen af disse fejl og korrektioner fremgar af oversigten ... fremlagt un-
der pkt. 2.3.2.

I Finanstilsynets engagementsbeskrivelse for ... indgar ikke, at der for en
del af engagementet er indtredelsesretter i sikkerheder for i alt ca. DKK 72
mio. Ved anvendelse af den fastsatte PD for engagementet pa 0,5 er der sa-
ledes medtaget DKK 36 mio. for meget i Finanstilsynets opggrelse.

I Finanstilsynets engagementsbeskrivelse for ... er ikke indregnet dokumen-
terede panter, som vilkarligt er indregnet med lave skgnnede verdier. Der
henvises til bankens brev af 23. september 2009 til Finanstilsynet bilagt liste
over sikkerhedsstillelser (panter) pantsat af ... sammenholdt med offentlige
ejendomsverdier .... Finanstilsynet har korrigeret for DKK 19 mio. af del af
den oprindelige forskel pa DKK 44 mio., hvorefter der fortsat er en forskel
pa DKK 25 mio., der skal korrigeres for. Finanstilsynets undladelse af at
korrigere for belgbet er — modsat bankens vurdering — udokumenteret.

Finanstilsynet har skgnnet, at K skal faststte en operationel risiko svarende
til "basisindikatormetoden". Finanstilsynet skal foretage et konkret skgn af
de delkomponenter, der fordres kapitalafdekket, for at kunne begrunde det-
te. K’s operationelle risici pa DKK 100 mio. er fastsat ud fra en vurdering af
de historiske erfaringer over risici, som banken kan blive pafgrt ved operati-
onel fejlhandtering. Safremt banken bliver udsat for rgverier, er banken for-
sikret herimod. Operationelle risici skal sialedes dekke eventuelle fejlhand-
teringer i banken som fx fejlekspeditioner i fondsomradet, salg af produkter,
hvor banken efterfglgende bliver gjort erstatningsansvarlig mv. Banken har
solgt for ca. DKK 25 mio. af ..., hvor der er risiko for, at banken kan blive
erstatningspligtig. For ... kan banken i et omfang komme til at tilbagekgbe,
men umiddelbart indebarer det ikke nogen nevneverdig risiko, idet verdi-
en ved udlgb forventes mindst at kunne matche tilbagekgbskursen. Det er
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bankens vurdering at kapitalbinding pa DKK 100 mio. til operationelle risici
er tilstrekkeligt forsigtigt.

K har begrundet, at der er og har varet meget lav risiko, hvorfor K er beret-
tiget til at fastsatte et lavt belgb. Finanstilsynets tilleg i kapitaldekning pa
DKK 63 mio. skal derfor fratrekkes.

I Finanstilsynets opggrelse er risici beregnet 1 forhold til maksimale enga-
gementer. K har en forventning om, at for kunder, der er store, OIV eller
svage, skal engagementerne ikke gges, medmindre det er del af en planlagt
bridge finansiering. For de yderligere trekningsretter, som ikke forventes
udnyttet, skal der ikke beregnes kapital, hvorfor der skal foretages en reduk-
tion pa DKK 142 mio. for uudnyttede treekningsrettigheder, jf. oversigten
"Korrektion vedr. uudnyttede trek" fremlagt som bilag 7.1.8 til Hgringssva-
ret.

De paviste fejl i Finanstilsynets opggrelse udggr i alt DKK 266 mio.

Ved en fornyet opggrelse af kapitaldekningsbehovet kan K medregne sa-
danne forbedringer i engagementerne, som pavirker risikoen og dermed ka-
pitaldekningsbehovet. I det til Hgringssvaret fremlagte bilag 7.1.9 (Fradrag
for efterfglgende forbedringer i engagementerne efter 30. juni 2009) fremgar
de efterfglgende forbedringer, som skal indregnes. Disse er fglgende:

I engagementet med ... er der nu indgaet magleraftale for salg af grund til
en pris pa DKK 132 mio. svarende til, at salger vil modtage
DKK 120 mio. fgr omkostninger. Banken har forsigtigt vaerdiansat sikker-
heden til DKK 90 mio., hvilket er DKK 53 mio. over Finanstilsynets skgn.
Verdiansazttelsen ved den seneste overdragelse kan ikke laegges til grund
som markedsveardi pa grund af de serlige omstendigheder ved overdragel-
sen. Kapitaldekningsbehovet skal derfor reduceres med DKK 53 mio. som
folge heraf.

I engagementet med ... har K modtaget yderligere sikkerheder for DKK 75
mio. Det er noteret — men bestridt — at Finanstilsynet ikke tillegger en del af
de faste ejendomme verdi, men Finanstilsynet har fejlagtigt bortset fra an-
dre sikkerheder for DKK 10 mio., som ved PD 0,50 fgrer til en @ndring i
kapitaldekningsbehovet pa DKK 5 mio.

... har etableret nyt virksomhedspant for DKK 41,5 mio., hvilket medfgrer
en reduktion i kapitaldekningen pa DKK 12 mio.

I engagementet vedrgrende ... er der som fglge af tredjemands kgbstilbud
pa boliger over detaildelen af ejendommen og dermed ogsa tredjemands
vardiansettelse basis for at fastsette denne DKK 20 mio. hgjere, hvilket
medfgrer en reduktion i kapitaldekningsbehovet pa DKK 4 mio.

Finanstilsynets opggrelser er baseret pa engagementer opgjort pr. 30. juni
2009 eller 31. april 2009. I forhold til 30. juni 2009 er der sket yderligere
@ndringer (nedbringelser), som kan opggres for de "store" engagementer,
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der er foretaget s@rlig kapitaldekning af. I bilag 7.1.10 til Hgringssvaret
(Oversigt over engagementsnedbringelser efter 30. juni 2009) er vist konse-
kvensen af engagementsnedbringelserne for det beregnede kapitaldeknings-
behov (idet tallet er opgjort efter Finanstilsynets ikke godkendte model for
svage engagementer). Nedbringelserne medfgrer en samlet reduktion i kapi-
taldekningsbehovet pa DKK 134 mio. Af ... (Oversigt over udviklingen i
store engagementer) fremgar endvidere, at der pr. 30. september 2009 er
sket yderligere nedbringelser med DKK 27 mio. i forhold til opggrelsen pr.
30. august 2009 i bilag 7.1.10, hvilket medfgrer yderligere reduktion. De re-
ducerede engagementer er dem, som er risikobehaftede, og det er saledes de
reducerede engagementer, der skal foretages risikoafdekning pa, jf. kapital-
dekningsbekendtggrelsen, bilag 1, nr. 86 og 87.

De samlede forbedringer udggr i alt DKK 241 mio., hvilket bevirker, at Fi-
nanstilsynets opggrelse af kapitaldekningsbehovet skal reduceres med i alt
DKK 507 mio. alene som fglge af fejl og korrektioner i Finanstilsynets op-
ggrelse.

Af Bilag 12 (Forskellen mellem Finanstilsynets og K’s opggrelse af den til-
strekkelige basiskapital pr. 30. juni 2009) fremlagt under pkt. 2.3.2 fremgar
de samlede korrektioner, inkl. fejl og skgnsmassige forskelle mellem Fi-
nanstilsynets og bankens opggrelse af PD'er og LGD'er, der skal foretages 1
det af Finanstilsynet opgjorte solvensbehov. Det samlede belgb udger
DKK 1.564 mio.

2.11 K’s individuelle solvensopggrelse

.... Der er [1 K’s forelgbige opggrelse af den individuelle solvens pr. 30.
september 2009] en mindre stigning som fglge af, at modellens udgangs-
punkt i bankens kunders branchetilhgrsforhold er lidt @ndret som fglge af
@ndret forretningsomfang, og herudover er der @ndringer i bankens vurde-
ringer af de store engagementer. Det bemarkes, at opgerelsen er forelgbig,
men den afspejler dynamikken i modellen, og at der konkret sker stillingta-
gen til &ndringer 1 solvensbehovet som fglge af @ndringer 1 bankens risiko-
profil, her konkret ved revurdering af visse af de store engagementer.

2.12 Supplerende bemearkninger til Afggrelsen

K har udover de bemarkninger til Finanstilsynets Afggrelse, som er inde-
holdt 1 dette supplerende klageindleg, en rekke yderligere supplerende be-
markninger til sagsfremstillingen i Afggrelsen. Disse bemarkninger frem-
gar af ...notat om supplerende bemerkninger og Opfordring 8.

3. ANBRINGENDER

Til stgtte for de nedlagte pastande ggres det gaeldende,

at det af K opgjorte individuelle solvensbehov pa 9,48 % pr. 30. juni
2009 er korrekt;
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at den af K’s ledelse valgte model for opggrelse af solvensbehovet skal
leegges til grund af Finanstilsynet ved vurderingen af bankens solvensbehov,
eftersom der ifglge lov om finansiel virksomhed og kapitaldekningsbe-
kendtggrelsen er metodefrihed, samt at modellen opfylder lovgivningens
krav, herunder giver et "fornuftigt resultat", og er udtryk for "best practice"
pa omrade, hvilket er bekraftet af C;

at Finanstilsynet kun har hjemmel til at fastsatte et (hgjere) individuelt
solvenskrav for K, safremt banken "efter al sandsynlighed" og "inden for en
passende tidsramme" ikke 1 tilstrekkelig grad vil kunne forbedre bankens
engagementer og de bagvedliggende sikkerheder mv. gennem "andre foran-
staltninger”, hvilke betingelser ikke er opfyldt;

at den af K’s ledelse valgte model er bade robust og forsvarlig for et
pengeinstitut som K, hvilket er bekreftet af C;

at K siden september 2008 har fulgt og lykkedes med en strategi om at
reducere udlan til ejendomsbranchen og generelt undladt vekst, og at ban-
ken tillige har konstateret, at dens historiske og veldokumenterede evne til
at undga tab har vaeret geeldende i denne periode;

at der ikke foreligger forhold omkring K, dens planer og fremtid, der
medfgrer, at Finanstilsynet skal fastsatte et andet — og hgjere — individuelt
solvensbehov, end det af banken fastsatte;

at K, dens engagementer og sikkerheder skal vurderes ud fra "going
concern" principper, hvorfor Finanstilsynets vurderingsprincipper serligt
vedrgrende vaerdien af fast ejendom er ulovhjemlet og forkerte;

at alle aktiver, der genererer afkast skal vurderes ud fra den likviditet,
der oppebares over en passende periode;

at der med hensyn til klassificering og principper for verdiansattelse
anvendes samme principper for banken som for andre pengeinsitutter;

at Finanstilsynet ikke kan anvende modeller for opggrelse af individuel
solvens, som banken har forkastet og ej heller omdanne bankens model til
eller indlegge ikke-dokumenterede foruds@tninger og skgn til skade for
banken;

at Finanstilsynet bruger en analyse foretaget af B til sterk ugunst for
banken i modsa&tning til analysens klare udtalelse om den begransede ud-
strekning og anvendelse;

at Finanstilsynets opggrelse af solvensbehovet til 15,0% er behaftet
med sadanne objektive fejl, at alene dette medfgrer, at bankens individuelle
solvens opfylder lovgivningens krav hertil;
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at Finanstilsynets udokumenterede skgn over vardiansattelse af K’s
sikkerheder ikke kan legges til grund ved fastleggelse af bankens forsvarli-
ge og forsigtige individuelle solvensbehov;

at K har dokumenteret sine vurderinger af solvensbehovet, medens Fi-
nanstilsynets skgn er udokumenterede, fejlbeheftede og usagligt vidtgaen-
de, og at Finanstilsynet saledes ikke har Igftet sin bevisbyrde for de opgjorte
@ndringer i forhold til bankens opggrelse;

at K under alle omstendigheder ved de paviste fejl mv. i Finanstilsy-
nets udkast til afggrelse af 9. og 11. september 2009, der fra Finanstilsynets
side har resulteret i en samlet reduktion af solvensbehovet pa 3,0 %, har
rejst berettiget tvivl om Finanstilsynets seneste opggrelse af solvensbehovet,
hvilket 1 sig selv er tilstrekkeligt til, at Finanstilsynets opggrelse ikke kan
leegges til grund til skade for banken; og

at Finanstilsynet som offentlig forvaltningsmyndighed i sagsbehandlin-
gen af denne sag har tilsidesat en reekke grundleggende forvaltningsretlige
principper og grunds&tninger til skade for K, herunder kravet om official-
princippet, hjemmelskravet, saglige hensyn (magtfordrejningsgrundsatnin-
gen), lighedsgrunds@tningen, proportionalitetsprincippet og det pligtmassi-
ge skgn (forbud mod skgn under regel).

Til stgtte for den mest subsidiere pastand ggres det serligt gaeldende,

at der 1 overensstemmelse med normal praksis skal fastsattes en rime-
lig frist pa ikke under 4 uger fra den endelige administrative afggrelse, in-
denfor hvilken klager kan tilvejebringe den foreskrevne kapital, jf. lov om
finansiel virksomhed § 225, stk. 1;

at betingelserne for at fastsatte en sadan frist (og med mulighed for
forlengelse) er 1 overensstemmelse med afggrelsen vedrgrende [pengeinsti-
tut];

at sagen ikke kan have en sa hastende karakter, at dette taler imod fast-

settelse af (mindst) en 4 ugers frist, hvilket bl.a. undrestgttes af, at Finans-
tilsynet rejste sagen allerede 1 januar 2009, men fgrst konkretiserede de tal-
og belgbsmassige krav til banken 1 september 2009, hvorfor Finanstilsynet
ikke kan have vurderet sagen som ekstraordiner presserende, og i hvilken
periode banken i gvrigt har udviklet sig positivt; og

at offentligggrelsen af Finanstilsynets afggrelse har kompliceret ban-
kens i forvejen igangsatte bestrebelser for at tilvejebringe yderligere kapital,
hvorfor det er mest naturligt, at en sedvanlig frist regnes fra Erhvervsanke-
navnets afggrelse er meddelt klager.

2

C. Finanstilsynets redeggrelse af 19. oktober 2009
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I anledning af klagen har Erhvervsanken®vnet indhentet en redeggrelse hos Finans-
tilsynet om sagens faktiske og retlige omstendigheder. I en redeggrelse af 19. okto-

ber 2009 har Finanstilsynet saledes foranlediget udtalt:

2

Finanstilsynet skal herved fremkomme med en redegg@relse om sagens fakti-
ske og retlige omstendigheder, som anmodet om ved Erhvervsankena@vnets
brev af 7. oktober 2009.

1. Pastande
I forhold til K’[s] pastande nedlegger Finanstilsynet pastand om, at klagen
ikke tages til fglge.

2. Sagsfremstilling
Finanstilsynet henviser til sin sagsfremstilling, der er anfgrt ... i Finanstil-
synets afggrelse af 5. oktober 2009 (herefter: ”Afggrelsen”) ...

I klagen er det under pkt. 1.2 anfgrt, at den subsidizre, mere subsidiere og
endnu mere subsidiere pastand skal forstas saledes, at bankens individuelle
solvensbehov principalt skal opggres pa baggrund af oplysninger, der frem-
kommer i klagen, og saledes skal ske pr. 14. oktober 2009 baseret pa ban-
kens forretningsomfang pr. 30. september 2009.

Hertil bemarker Finanstilsynet, at Erhvervsanken@vnet i sin vurdering af
klagen alene kan tage stilling til Afggrelsen af 5. oktober 2009. I det omfang
bankens pastande baserer sig pa nye oplysninger og begivenheder efter Af-
ggrelsen, skal denne del af klagen allerede af denne grund afvises.

Hertil kommer, at der efter undersggelsen i juni 2009 har varet en lgbende
kontakt mellem K og Finanstilsynet, og K har saledes haft mulighed for at
kunne komme med supplerende oplysninger. Disse oplysninger har Finans-
tilsynet taget stilling til og har i behgrigt omfang taget hgjde for disse sup-
plerende oplysninger, jf. bl.a. bankens supplerende klageindleg ..., ved
vurdering af solvensbehovet, jf. Afggrelsen ...

I klagens subsidiere pastand anfgres, at Finanstilsynet ikke har hjemmel til
at fastsatte hgjere individuelt solvenskrav, uden at banken far mulighed for
at iverksatte andre foranstaltningen indenfor en passende tidsramme. Fi-
nanstilsynet er ikke enig i dette, jf. afsnit 3 nedenfor om det retlige grund-
lag. Desuden ma bemerkes, at banken har haft tilstreekkelig tid til at iverk-
sette andre foranstaltninger, siden Finanstilsynet undersggte banken ekstra-
ordinart 1 september 2008. Finanstilsynet har ikke ved gennemgangen ulti-
mo 2008 og i juni 2009 kunnet konstatere, at det i tilstreekkeligt omfang er
lykkedes for banken at nedbringe sine risici. ... 1 K’s supplerende klageind-
leeg fremgar, at K siden efteraret 2008 har foretaget en strategisk tilpasning
af bankens virksomhed og at dette har fgrt til, at banken har gennemfgrt en
ikke ubetydelig balancereduktion, men at dette ikke har medfgrt en redukti-
on af forretningsomfanget med finansiering af udlejning af private ejen-
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domme og erhvervsejendomme. Det er serligt i dette segment, at Finanstil-
synet vurderer, at der er en stor risiko.

3. Afggrelsens retlige grundlag
Finanstilsynet henviser til det retlige grundlag, der er anfgrt i ... i Afggrel-
sen ...

I K’s supplerende klageindleg punkt 2.2.1 ... om retsgrundlaget for Finans-
tilsynets fastsattelse af individuelt solvenskrav ggres det af K galdende, at
kreditinstitutdirektivets artikel 136, stk. 2, normerer, hvornar Finanstilsynet
kan fastsatte et solvenskrav efter § 124, stk. 5, 1 lov om finansiel virksom-
hed.

Hertil bemerker Finanstilsynet 1 tilleg til det anfgrte 1 Afggrelsen side 17
og 18, at det af kreditinstitutdirektivets artikel 136, stk. 2, fremgar, at Fi-
nanstilsynet som den kompetente myndighed ”som et minimum” skal stille
egenkapitalkrav, der er stgrre end minimumsniveauet i artikel 75 (8% af
samlede risikovegtede engagementer) til kreditinstitutter, der ikke har ef-
fektive former for virksomhedsstyring mv. (artikel 22), ikke har forsvarlig
administration og regnskabsfgring mv. (artikel 109) og ikke har sunde, ef-
fektive og komplette strategier og processer for lgbende vurdering og opret-
holdelse af en passende intern kapital til at dekke risici, som de er eller vil
kunne blive eksponeret for (artikel 123). Det samme galder, hvor der fore-
ligger en afggrelse fra Finanstilsynet om, at de arrangementer, strategier,
processer og mekanismer, som kreditinstituttet har ivaerksat, og den egenka-
pital, det besidder, ikke sikrer en sund styring og dekning af dets risici (ar-
tikel 124, stk. 3).

Den passus fra artikel 136, stk. 2, der citeres i klagen, og hvorefter ’hvis an-
vendelsen af andre foranstaltninger alene efter al sandsynlighed ikke vil for-
bedre arrangementerne, processerne, mekanismerne og strategierne tilstrek-
keligt inden for en passende tidsramme” skaber ikke rettigheder for kreditin-
stitutterne. Den angiver derimod grensen for, hvornar de kompetente myn-
digheder har pligt til at gribe ind med et forhgjet solvenskrav. Artikel 136,
stk. 2, giver myndighederne en mulighed for at vente med at fastsatte sol-
venskravet, hvis myndighederne vurderer, at anvendelse af andre foranstalt-
ninger kan give den forngdne forbedring af arrangementerne mv. inden for
en passende tidsramme, men artikel 136, stk. 2, er netop en minimumsbe-
stemmelse. Det er den kompetente nationale myndigheds skgn, hvilke for-
anstaltninger der i den konkrete situation ma anses som ngdvendige og til-
streekkelige.

Hertil kommer, at henvisningen 1 kreditinstitutdirektivets artikel 136, stk. 2,
til direktivets artikel 22, 109 og 123 ikke har relevans for denne sag, da Fi-
nanstilsynets fastsa@ttelse af kapitalkravet ikke vedrgrer K’s virksomhedssty-
ring mv. Afggrelsen er heller ikke en sadan afggrelse, som artikel 136, stk.
2, henviser til med reference til artikel 124, stk. 3. Beslutningen efter § 124,
stk. 5, 1 lov om finansiel virksomhed, er en endelig beslutning om solvens-
krav, og forudsatningsvis er de forhold, som artikel 136, stk. 2, henviser til,
ikke endelige beslutninger om solvenskrav.
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Direktivets artikel 136, stk. 2, udggr derfor ikke en begrensning for anven-
delsen af § 124, stk. 5, i lov om finansiel virksomhed. Dette stemmer
overens med bemarkningerne til lov nr. 527 af 7. juni 2006 om @ndring af
lov om finansiel virksomhed (m.fl.), hvor § 124 fik sin nuvarende ordlyd
(bortset fra en senere precisering af stk. 4 ved lov nr. 576 af 6. juni 2007 og
tilfgjelsen af nyt stk. 9 ved lov nr. 67 af 3. februar 2009 om statsligt kapital-
indskud i kreditinstitutter).

I bem@rkningerne til § 124, stk. 5, i lovforslaget anfgrtes fglgende:

”Stk. 5 er en viderefgrelse af det geldende stk. 4 og giver Finanstilsy-
net mulighed for at fasts@tte et individuelt solvenskrav til penge- og
realkreditinstitutter. Bestemmelsen gennemfgrer artikel 136, stk. 1, lit-
ra a, i det forventet vedtagne omarbejdede direktiv 2000/12/EF [frem-
havet her]. Det fremgar heraf, at bestemmelsen alene kan finde an-
vendelse, hvis Finanstilsynet vurderer, at den af instituttet vurderede
basiskapital ikke er tilstrekkelig.”

Finanstilsynet skal herudover supplerende oplyse, at Erhvervsankenavnet
tidligere har afsagt kendelse af 7. februar 2008, j.nr. 2007-0012531, hvor
Finanstilsynet fastsatte et individuelt solvenskrav efter § 124, stk. 5, i1 lov
om finansiel virksomhed.

I den forbindelse udtalte Erhvervsanken@vnet fglgende i sin kendelse:

”Et pengeinstituts bestyrelse og direktion skal i henhold til § 124, stk.
1, 1 lov om finansiel virksomhed sikre, at instituttet har en tilstraekke-
lig basiskapital og rader over interne procedurer til risikomaling og ri-
sikostyring til lgbende vurdering og opretholdelse af en basiskapital af
en stgrrelse, type og fordeling, som er passende til at dekke institut-
tets risici. Basiskapitalen skal mindst udggre 8 procent af de risiko-
vagtede poster (solvenskravet), jf. § 124, stk. 2, nr. 1.

I henhold til lovens § 124, stk. 4, 1. pkt., skal et pengeinstitut pa bag-
grund af vurderingen i henhold til stk. 1 opggre instituttets individuel-
le solvensbehov. Solvensbehovet skal udtrykkes som den tilstrekkeli-
ge basiskapital i procent af de risikovagtede poster og kan ikke vare
mindre end solvenskravet efter stk. 2, nr. 1, jf. § 124, stk. 4, 2. pkt. og
3. pkt.

Finanstilsynet kan dog fastsatte et individuelt hgjere solvenskrav, jf. §
124, stk. 5.

Ankena®vnet finder efter en gennemgang af de for n®vnet forelagte
oplysninger, at der ikke er grundlag for at tilsidesatte det af Finanstil-
synet udgvede skgn med hensyn til Ks solvensbehov. Anken®vnet til-
treder derfor, at Finanstilsynet ved afggrelsen af 23. marts 2007 har
fastsat et solvenskrav for K pa 12,5 %.”
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Finanstilsynet skal i tilknytning hertil oplyse, at den i den afgjorte sag ne@vn-
te “buffermodel” i er identisk med den i n&rvarende sag ben@vnte "Kredit-
reservationsmetode”. I nervarende sag giver Kreditreservationsmetoden et
vasentligt hgjere solvenskrav end det af Finanstilsynet fastsatte solvens-
krav. De af Finanstilsynet metoder til udgvelse af skgn, herunder praksis for
vaerdiansattelse af ejendomme, der indgar i Kreditreservationsmetoden er
imidlertid uendret, og en fast praksis anvendt af Finanstilsynet til udgvelse
af det i direktiv 2006/48/EF (kreditinstitutdirektivet) palagte krav om ud-
gvelse af et forsigtighedstilsyn.

Erhvervsanken@vnets udtalelse om, at “der ikke er grundlag for at tilside-
sette det af Finanstilsynet udgvede skgn”, gelder ogsa for den metode, hvor
Finanstilsynet korrigerer opggrelsen af solvensbehovet. Der er saledes intet
til hinder for, at Finanstilsynet med udgangspunkt i instituttets metode kan
@ndre eller korrigere denne, safremt Finanstilsynet finder grundlag herfor
ved anvendelse af et andet skgn, end det instituttet har lagt til grund i sin
model.

Finanstilsynet skal endvidere henvise til Erhvervsankenavnets kendelse af
25. marts 1992 (nr. 92-16.765), hvor ankenavnet tiltradte, at Finanstilsynets
vurdering matte sammenfattes i en samlet bedgmmelse af bankens forhold,
og at der ikke isoleret til de af banken fremh®vede enkeltengagementer var
grundlag for at tilsidesatte Finanstilsynets vurdering af behovet for yderli-
gere hensattelser. Erhvervsankenavnet udtalte saledes:

“Efter en gennemgang af det for anken@vnet forelagte materiale tiltredes det, at Finanstil-
synets vurdering ma sammenfattes i en samlet bedgmmelse af bankens forhold, dels omfat-
tende en konkret gennemgang af et bredere udsnit af enkeltengagementer, dels en gennem-
snitlig hensattelsesprocent pa mindre engagementer, dels forholdene i banken i gvrigt og i
bankens forretningsomrade, og at der ikke isoleret til de af banken efterfglgende fremhzave-
de enkeltarrangementer er grundlag for at tilsidesatte tilsynets vurdering af behovet for
yderligere hensattelser.”

4. Finanstilsynets vurdering

Banken har opgjort sit individuelle solvensbehov til 9,48 pct. (svarende til
en tilstreekkelig basiskapital pa 2.434 mio. kr.), hvor Finanstilsynet finder, at
der skal fastsattes et solvenskrav pa 13,6 pct. (svarende til en tilstrekkelig
basiskapital pa 3.488 mio. kr.).

Forskellene mellem bankens og Finanstilsynets opggrelser kan fgrst og
fremmest forklares med en forskellig vurdering af boniteten af de allerstgr-
ste engagementer, herunder ikke mindst de fastsatte PD’ere (Probability of
Default) og LGD’ere (Loss Given Default) for de enkelte engagementer 1
opggrelsen af behovet for at afsette kapital.

Den forskellige opggrelse af tillegget for svage engagementer afspejler, at
Finanstilsynet har foretaget en konkret vurdering af de enkelte meget svage
engagementer, hvor der fastsattes PD og LGD, mens K generelt afsatter 10
pct. pa disse engagementer uden yderligere dokumentation herfor eller kon-
kret vurdering af de identificerede engagementer. Hertil kommer, at K me-
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ner, at omfanget af svage engagementer er vasentligt mindre end Finanstil-
synets vurdering.

Tabel 1 Forskelle i opgarelsen af tilstraekkelig basiskapital (mio. kr.)

Bankens vurdering af den tilstraekkelige

basiskapital 2.434

Yderligere tillaeg for store engagementer 909
Heraf vurdering af PD'er 289
Heraf vurdering af LGD'er 620

Yderligere tilleeg for svage engagemen-

ter 294

Ovrige forhold -149
Heraf operationelle risici 63
Heraf likviditet -80
Heraf institutstgrrelse -10
Heraf metodemassige risici -65
Heraf indregning af risici pa koncen-

tration af vardipapirer -57

Finanstilsynets vurdering af den til-

straekkelige basiskapital 3.488

Anm.: Dekomponeringen af tilleeg for store engagementer mellem PD'er og LGD'er er gjort
ved at sammenligne Finanstilsynets opggrelse med 2 opggrelser, hvor der benyttes hen-
holdsvis bankens PD'er og LGD'er. Det relative forhold mellem disse er herefter anvendt til
fordelingen af de 909 mio. kr.

Finanstilsynets fastsattelse af PD og LGD samt udvelgelse af svage enga-
gementer er baseret pa en mangearig praksis fra de ordinre inspektioner,
fra fastsaettelsen af solvenskrav for institutter, og tilgangen er tillige blevet
anvendt i forhold til institutter, som Finanstilsynet har undersggt i forbindel-
se med, at de har sggt om kapital fra bankpakke II. Hvis K’s tilgang til at
vurdere behovet for at s@tte kapital til side blev lagt til grund af Finanstilsy-
net, ville det derfor indebare en vesentlig mere favorabel behandling end af
andre institutter.

Det er endvidere Finanstilsynets opfattelse, at erfaringerne siden efteraret
2008 peger pa, at niveauet for solvensbehovet, herunder de PD’ere og
LGD’ere Finanstilsynet anvender, har vist sig ikke at vare for forsigtige.

Det understreges ogsa af, at den sakaldte kreditreservationsmodel peger pa
et solvensbehov pa 16,8 pct. Denne metode 1a til grund for Erhvervsanke-
nevnets afggrelse i 2008 vedr. fastsattelse af solvensbehov.
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Det er pa baggrund af ovenstaende derfor Finanstilsynets opfattelse, at K
bgr have en kapital pa mindst 13,6 pct. af de risikovaegtede aktiver.

Det skal understreges, at Finanstilsynet har truffet en rekke valg til gunst
for K set i forhold til bankens egen opggrelse. Det galder fx, at der ikke gi-
ves tilleg for likviditetsrisici, selv om der nu er mindre end et ar til at den
generelle statsgaranti udlgber (i modsatning til da der blev truffet afggrelse
vedr. [pengeinstitut]). Hertil kommer, at banken i en periode i efteraret 2008
ikke overholdt § 152 i lov om finansiel virksomhed og pa den baggrund
primo oktober fik adgang til en kortfristet lanemulighed i Danmarks Natio-
nalbank. Tilsvarende giver Finanstilsynet i modsatning til banken selv ikke
tilleg for institutstgrrelse og metodeusikkerhed.

K anfgrer i oversigtstabellen ... og en lignende tabel ... i klageskrivelsen, at
der er "faktuelle fejl mv.” pa i alt 266 mill. kr. Finanstilsynet er ikke enig i
denne betragtning, idet de pastaede faktuelle fejl ikke kan karakteriseres
som sadanne, men udggr forskellige vurderinger, jf. bilagstabel B.1, hvor
der er redegjort for Finanstilsynets vurderinger.

Udscettelse af frist som fplge af den opscettende virkning

K har anfgrt, at i tilfelde af, at en afggrelse i Erhvervsankenavnet matte ga
K imod, indebzarer det faktum, at sagen har faet opsattende virkning, at fri-
sten for opfyldelse af det af Finanstilsynet individuelt fastsatte solvenskrav
“parallelforskydes”, sa K fortsat har 4 uger til opfyldelse heraf regnet fra
Erhvervsanken@vnets afggrelse.

Finanstilsynets tilslutning til opsa@ttende virkning skal ses i lyset af, at der
ikke var - og fortsat ikke er - sikkerhed for, at afggrelsen i Erhvervsanke-
navnet treffes inden udlgb af den fastsatte frist i Afggrelsen.

Finanstilsynet er ikke enig i, at en udskydelse af fristen er en automatisk
fglge af, at sagen har faet opsettende virkning, dels fordi klagen til Er-
hvervsanken@vnet ikke automatisk skal kunne medfgre en forhaling af sa-
gen, og dels fordi forsvarligheden ved en fortsat virksomhedsudgvelse ma
bedgmmes pa fristdagen. Safremt Erhvervsankenavnet tiltreeder Finanstil-
synets afggrelse, tiltredes som udgangspunkt ogsa den frist, som Finanstil-
synet har fastsat, jf. Finanstilsynets pastand.

Det skal i den forbindelse navnes, at Finanstilsynet efter anmodning og pa
baggrund af en konkret vurdering kan beslutte at forlenge fristen for opfyl-
delse af solvenskravet. Dette fremgar allerede af Afggrelsen.

I det omfang der sker en udvikling i bankens engagementer, saledes at ban-
kens samlede risiko &ndres markant, vil Finanstilsynet pa almindeligvis ta-
ge stilling til, om solvenskravet skal @ndres.

4.1. Valg af model for opggrelse af solvensbehov/-krav [opfordring 1]
Finanstilsynet er, som ogsa anfgrt i Afggrelsen, enig i, at banken har valg-
frihed ved fastleggelse af metode for opggrelse af det individuelle solvens-
behov. Kravet til metoden er, at denne skal give et fornuftigt resultat.
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Finanstilsynet har i medfgr af lov om finansiel virksomhed § 124, stk. 5,
hjemmel til at skgnne over pengeinstitutters individuelle solvensbehov og
eventuelt fastsette et hgjere solvenskrav, hvis virksomheden ikke har op-
gjort solvensbehovet tilstrekkeligt hgjt. Der er ikke i bestemmelsen fastsat
begrensninger i, hvilken metode Finanstilsynet skal anvende, ligesom §
124, stk. 5, ikke henviser til, at pengeinstituttets egen vurdering efter § 124,
stk. 4, har nogen retsvirkning for Finanstilsynets skgnsudgvelse.

Finanstilsynet er saledes ikke bundet til bankens model og vurderinger. Fi-
nanstilsynet skal tvartimod tilsides@tte bankens model og vurderinger, hvis
disse ikke sikrer et fornuftigt resultat.

I K’s supplerende klageindleg er det flere steder nevnt, at Finanstilsynet
har bevisbyrden for, at K’s valg af metode og vurderinger er utilstrekkelige,
og at Finanstilsynet 1 tilfelde af bevistvivl er forpligtet til at legge K’s me-
tode og vurderinger til grund. Dette er ikke korrekt. Tvaertimod har K bevis-
byrden for, at Finanstilsynets vurderinger er forkerte, jf. ogsa ovennavnte
praksis hos Erhvervsankenavnet.

Bankens metode er, som det ogsa anfgres i Afggrelsen, nuanceret, men ar-
sagen til, at Finanstilsynet finder anledning til at fasts@tte et solvenskrav er,
at Finanstilsynet ikke er enig med banken i visse af de foruds@tninger, som
banken har lagt til grund 1 metodeanvendelsen. Det gelder sarligt 1 forhold
til vurdering af boniteten af de allerstgrste engagementer, herunder fastset-
telsen af PD’ere (Probability of Default) og LGD’ere (Loss Given Default)
for de enkelte engagementer i opggrelsen af behovet for at afsaette kapital,
hvor banken efter Finanstilsynets vurdering og praksis ikke er tilstrekkelig
forsigtig.

En anden central forskel angar tillegget for svage engagementer. Her af-
spejler forskellen, at Finanstilsynet har lavet en konkret vurdering af de en-
kelte meget svage engagementer, hvor der fastsettes PD og LGD, mens K
generelt afsatter 10 pct. pa disse engagementer uden yderligere dokumenta-
tion herfor eller konkret vurdering af de identificerede engagementer. Hertil
kommer, at K mener, at omfanget af svage engagementer er vasentligt min-
dre end Finanstilsynets vurdering. Der er altsd tale om en kombination af
forskel i skgn og metodemassig tilgang, hvor Finanstilsynet forkaster ban-
kens metodemassige tilgang pa dette punkt, da den ikke er underbygget og
ikke giver et fornuftigt resultat.

Der er andre, men mindre betydningsfulde forskelle. Finanstilsynet har i
Afggrelsens afsnit 7 ngje gennemgaet de forhold, hvor Finanstilsynet ikke
finder, at bankens metode giver et korrekt billede af den kapitalafdekning,
der efter Finanstilsynets vurdering af risiciene skal vare.

4.2. Fastscettelse af solvenskravet og forskellen i forhold til hgringsskrivel-
sen [opfordring 2]

Pa baggrund af bankens fornyede indberetning og de foretagne nedskrivnin-
ger m.v. opggr Finanstilsynet et individuelt solvenskrav pa 13,6 pct. Der er
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her taget udgangspunkt i den af banken anvendte metode. Finanstilsynet
korrigerer imidlertid de anvendte belgb, hvor Finanstilsynets vurdering af-
viger vasentligt fra bankens vurdering af risikoomradet. Finanstilsynets kor-
rektioner er hovedsageligt rettet mod bankens vurdering af tilleg i solvens-
behovet for sa vidt angar svage og store engagementer, jf. afsnit 4.3 om for-
skellene i bankens og Finanstilsynets opggrelse.

Det er korrekt, at Finanstilsynet har reduceret solvenskravet under hgrings-
processen. Dette viser, at Finanstilsynet har taget behgrigt hensyn til ban-
kens indsigelser, 1 det omfang Finanstilsynet har veret enig med banken i de
anfgrte synspunkter.

I hgringsskrivelsen var solvenskravet fastsat til 15 pct., svarende til en til-
streekkelig basiskapital pa 3.992 mio. kr. Dette var baseret pa bankens tidli-
gere metode opgjort pr. 30. april 2009. Det afspejlede, at Finanstilsynet vur-
derede, at denne metode gav et fornuftigt og forsvarligt resultat, og at sol-
venskravet bade i absolutte termer og i procent af de risikovaegtede poster
var lavere, end Finanstilsynet opgjorde pa baggrund af bankens nuvarende
metode.

I forbindelse med bankens hgringssvar fik Finanstilsynet nye oplysninger,
og disse oplysninger reducerede solvenskravet efter bankens nye metode 1 et
omfang, der gjorde, at kravet efter denne metode gav et lavere resultat end
efter bankens tidligere metode. Da Finanstilsynet vurderede, at denne meto-
de gav et fornuftigt og forsvarligt resultat, fastsatte Finanstilsynet herefter
solvenskravet ud fra denne metode.

Skiftet af metode gav isoleret set et gget solvenskrav pa 0,3 pct. point, og
skiftet af opggrelsestidspunkt til 30. juni 2009, hvor de risikovegtede poster
var lavere, gav isoleret set et gget solvenskrav pa 0,6 pct. point. Nar de risi-
kovagtede poster (nevneren) falder mere end den ngdvendige basiskapital
(teelleren), sa stiger solvensbehovet. Denne forggelse blev dog modsvaret af,
at der ikke blev indregnet et tilleeg for likviditet pa 0,3 pct. point. Disse me-
todemassige korrektioner fgrte saledes til et ca. 0,6 pct. point hgjere sol-
venskrav. Modsvarende var der dog i bankens hgringssvar forhold, der sam-
let set reducerede solvenskravet efter denne metode pa knap 2 pct. point.

4.3. Forskelle i Finanstilsynets og bankens opggrelse samt dokumentationen
herfor [opfordring 3]

Der blev i juni 2009 gennemfgrt en undersggelse i banken, hvor banken del-
tog. Som afslutning herpa blev afholdt et mgde den 30. juni 2009, hvor Fi-
nanstilsynet redegjorde for resultatet af gennemgangen — herunder praesente-
rede plancher med de vasentligste resultater samt de vaesentlige vurderings-
foruds@tninger for konkrete engagementer. Der blev desuden den 1. juli
2009 afsendt en rapport om undersggelsen til banken.

Finanstilsynet har den 28. og 31. august 2009 atholdt mgder med banken og
dens radgiver (C), hvor bankens indberetning af 10. august 2009 og Finans-
tilsynets vurdering af en rekke stgrre centrale engagementer nermere blev
drgftet, og hvor banken ogsa fremlagde nye oplysninger om disse engage-
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menter. Mgderne med banken blev netop afholdt, bade fordi banken anmo-
dede om en uddybning af Finanstilsynets opggrelser og skgn, og fordi Fi-
nanstilsynet tillige gnskede at hgre C’s bemarkninger til udvalgte engage-
menter.

Pa mgderne blev der fra bankens side udtrykt gnske om, at der for de gen-
nemgaede engagementer blev udarbejdet skriftlig dokumentation for Finans-
tilsynets opggrelser og udgvede skgn, hvilket Finanstilsynet, som gnsket af
banken, fremsendte til banken den 9. september 2009. Samtidig hermed fik
banken Finanstilsynets udkast til radsafggrelse i hgring. K kommenterede pa
begge elementer i forbindelse med hgringen.

Den 30. september 2009 blev atholdt et mgde mellem Finanstilsynet og K
pa bankens anmodning. Banken gnskede og fik en orientering om processen
og Finanstilsynets korrektioner af solvensbehovsopggrelsen pa baggrund af
bankens hgringssvar.

Forskellene 1 bankens opggrelse og Finanstilsynets korrigerede opggrelse
fremgar af tabel 4.1 ... i Afggrelsen.

For sa vidt angar betragtningerne i det supplerende klageindleg ...om, at
der i kapitalbindingen af de 5,88 pct. af de risikovagtede poster sker en be-
tydelig kapitalbinding til de store og svage engagementer, skal bemarkes, at
Finanstilsynet tager hgjde herfor ved at fradrage dels den generelle kapital-
binding pa de 5,88 pct., dels den merdekning der fglger af branchesammen-
s@tningen blandt de store og svage engagementer, ... . Der sker dermed ik-
ke en dobbelt regning, og den reelle kapitalbinding pa de mindre engage-
menter, der ikke indgar i de meget svage engagementer, bliver dermed min-
dre end de 5,88 pct.

Finanstilsynet vil nedenfor konkretisere, hvorledes forskellene i bankens
opggrelse og Finanstilsynets opggrelse er fremkommet.

Tilleeg for store engagementer

Banken er i sin opggrelse pr. 30. juni 2009 naet frem til, at der for store en-
gagementer skal afs@ttes 240 mio. kr. Finanstilsynet har opgjort dette tal til
1.149 mio. kr. Den af Finanstilsynet anvendte metode er identisk med ban-
kens bortset fra, at Finanstilsynet anvender andre PD- og LGD-vardier end
banken.. Der henvises n&rmere til afsnit 4.1, 4.2 og 7.6.1 1 Afggrelsen. I bi-
lagstabel B.2 er listet de konkrete engagementer og vurderingen af disse.

Tilleeg for svage engagementer

Finanstilsynet finder, at bankens metode ikke i tilstreekkeligt omfang af-
daekker risikoen pa de svage engagementer. Finanstilsynet har derfor pa en-
gagementer, der ikke er blandt de engagementer, der overstiger 10 pct. af
basiskapitalen, men som er stgrre end 100 mio. kr., anvendt en metode, der
efter Finanstilsynets opfattelse konkret afdaekker risikoen pa de meget svage
engagementer i denne del af portefgljen. Finanstilsynet skal bemarke, at det
alene er de meget svage engagementer, der indgar i opggrelsen. I bilagstabel
B.3 er listet de konkrete engagementer, og vurderingen af disse.
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Risikotype Banken FT Bemarkninger

Koncentration af sik- 111 0 FT har alene flyttet belgbet

kerheder i ejendom- til  “erhvervsmassig- og

me branchemassig koncentrati-
on”.

Koncentration af sik- 57 0 FT har fastsat et lavere belgb

kerheder i verdipapi- end banken under hensynta-

rer gen til, at dette belgb anses
for afdekket under tillegget
for store og svage engage-
menter.

Koncentration af sik- 60 60 FT tilsidesatter ikke bankens

kerheder i leasingak- vurdering.

tiver og andre effek-

ter

Erhvervsmassig og 125 236 FT har alene flyttet belgbet

branchemessig kon- fra sikkerhedsmassige kon-

centration centration pa ejendomme til
“erhvervsmassig- og bran-
chemassig koncentration”.

Operationelle  risi- 100 163 Finanstilsynet har i afsnit 7.9

ci/kontrol-risiko i Afggrelsen n@rmere rede-
gjort for det udgvede skgn.
Finanstilsynet har lagt vegt
pa, at bankens operationelle
risici/kontrolrisici ikke ad-
skiller sig vesentligt fra an-
dre sammenlignelige penge-
institutter.

Institutstgrrelse 10 0 Finanstilsynet har i afsnit
7.12 1 Afggrelsen narmere
redegjort for det udgvede
skgn.

Likviditetsrisiko 80 0 Finanstilsynet har 1 afsnit
7.15 1 Afggrelsen n@rmere
redegjort for det udgvede
skgn.

Metodemassige risici 65 0 Finanstilsynet har i afsnit
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7.18 1 Afggrelsen narmere
redegjort for det udgvede

skgn.

4.4. Afkastkrav ved veerdianseettelse af fast ejendom [opfordring 4]
I lighed med andre erhvervsejendomme vardians@ttes boligudlejningsejen-
domme normalt pa basis af en rentabilitetsberegning.

For nyopfgrte eller totalrenoverede boligudlejningsejendomme, hvor der —
udover almindelig aftalt indeksering af lejen — ikke er yderligere lejepotenti-
ale, anvendes i fri handel for tiden afkastprocenter i intervallet 4,75-6,0 pct.
athengig af ejendommens beliggenhed, konstruktion, materialevalg m.v.
K’s problematiske ejendomsengagementer er i det alt overvejende relateret
til nyopferte ejendomme.

I supplerende klageindleg af 14. okt. 2009, pkt. 2.5.2.4 oplyses, at Finans-
tilsynet i afggrelsen ... har medtaget et eksempel pa en boligejendom, hvor
Finanstilsynet anvender et afkastkrav pa 5,25 pct., hvilket banken finder ve-
sentligt overstiger det markedskonforme afkastkrav liggende i intervallet
3,75- 4,75 pct., hvorfor tilsynets opggrelse ifglge banken ma tilsideszttes
som direkte forkert. Finanstilsynet er ikke enig i dette. Der er tale om en ny-
opfert boligejendom, hvor afkastniveauet ligger i et hgjere interval fastlagt
pa baggrund af tilsynets omfattende markedsovervagning.

For boligudlejningsejendomme i den @ldre boligmasse, hvor der er moder-
niseringspotentiale, anvendes afkastprocenter i et lavere niveau end oven-
nevnte. Ved ejendomme, hvor der er moderniseringspotentiale forstas, hvor
m2-lejen er lav, og der 1 forbindelse med ledige lejligheder, eller efter aftale
med den enkelte lejer, er mulighed for at foretage moderniseringsarbejder jf.
boligreguleringsloven § 5, stk. 2. Afkastniveauet er saledes helt atha@ngig af
antallet af lejligheder med moderniseringspotentiale i den enkelte ejendom. I
disse tilfelde anvender Finanstilsynet afkastprocenter, der normalt ligger
inden for det interval pa 3,75 -4,75 pct., som er angivet af [Erhvervsejen-
domsmagler] i mail af 10. august 2009 fsva. gamle ejendomme med udvik-
lingspotentiale; ...

Anvendelse af den nedre del af intervallet skgnner Finanstilsynet dog kun
kan anvendes, safremt der er tale om rene boligudlejningsejendomme med
et meget vesentligt moderniseringspotentiale. Tilsynet har ikke mgdt ejen-
domme med tinglyst pant med sa vesentligt moderniseringspotentiale ved
undersggelsen af K. Men som eksempler pa, at tilsynet har anvendt de ser-
lige lave afkastprocenter pa engagementer, hvor der indgar aldre boligud-
lejningsejendomme skal n@vnes:

s 4,50 pct.
s 4,50 pct.
s 4,75 pct.
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Det bemarkes, at der i de nevnte ejendomme skgnnes at vare et relativt be-
skedent moderniseringspotentiale, og at de to sidstn@vnte indeholder en del
erhverv.

Grundet manglende omsatning er det p.t. kun i meget ringe omfang muligt
at finde relevante referenceejendomme for salg af @ldre boligudlejnings-
ejendomme. Der findes ikke nogen form for relevant statistisk materiale og
de erhvervsejendomsmeglerfirmaer, der offentligggr vejledende afkastpro-
center for erhvervsejendomme f.eks. [ejendomsmaglerfirmaer], offentliggar
p.t. ikke afkastprocenter for boligudlejningsejendomme. Som det fremgar af
ovennavnte bilag 13 udtaler [ejendomsmaglerfirma] sig alene om foretagne
vurderinger af afkastniveauet og ikke om afkastkrav baseret pa faktisk ind-
gaede handler.

Finanstilsynet fastsatter intervaller for afkastkrav bl.a. pa grundlag af en
omfattende markedsovervagning af personale uddannet som bygningskon-
struktgr og ejendomsmagler med over 20 ars erfaring, hvor et stgrre antal
potentielle ejendomsinvestorer samt erhvervsmaglere jevnligt kontaktes.
Desuden indhentes vasentlig information om ejendomstransaktioner i for-
bindelse med inspektion af pengeinstitutter, realkreditinstitutter og pensi-
onskassers ejendomsportefgljer.

Finanstilsynet har anvendt ovennavnte informationer om relevante afkast-
krav for henholdsvis gamle og nyere ejendomme ved vurdering af ejen-
domspanter i K.

Banken fremhaver, at ... har kgbt en ejendom fra det ngdlidende engage-
ment ... for 190 mio. kr., hvor Finanstilsynet har vurderet den til 176 mio.
kr. Banken finder, at der er tale om et dokumenteret fejlskgn. Det ma hertil
bemarkes, at en forskel pa 14 mio. kr. svarende til godt 7 pct. af den hand-
lede pris ikke kan betragtes som et fejlskgn, men alene illustrerer usikkerhe-
den. Det ma endvidere bemarkes, at handlen nappe kan betragtes som ve-
rende foretaget mellem uath@engige parter, idet K — der reelt baerer risikoen
pa ... - i forbindelse med handlen har forpligtiget sig til at kgbe aktier i ...
for i alt 200 mio. kr. Den samlede ejendomshandel omfattede 4 ejendomme,
der alle var finansieret af K.

.. 1 det supplerende klageindleg er det anfgrt, at en lang raekke institutter
ville have risiko for betydelig tab, hvis alle aktiver skulle realiseres inden
for en periode pa 6 maneder, og at sadanne tab ligger ud over, hvad der skal
kapitaldekkes. Finanstilsynet skal over for dette bemarke, at Finanstilsynet
ikke har kreevet, at alle aktiver skal realiseres pa 6 maneders sigt. Finanstil-
synet har alene kravet, at verdians&ttelsen af den enkelte ejendom, der lig-
ger til sikkerhed, skal ske ud fra dens nuvarende markedsvardi. Finanstil-
synet definerer her den nuvarende markedsvaerdi, som den verdi denne
ejendom isoleret set vil kunne szlges til i fri handel mellem uafh@ngige
parter indenfor en periode pa ca. 6 maneder. Det er med denne vardi, denne
sikkerhed kan indgé i solvensopggrelsen for K, ligesom det galder for alle
andre institutter. Der henvises n&rmere til Afggrelsens afsnit 4.1.
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Af det supplerende klageindleg ... fremgar endvidere, at K forventer, at
ejendomsmarkedet vender til noget mere positivt indenfor en kortere arraek-
ke. Det ma hertil bemarkes, at banken uanset dette bgr have kapital nok,
hvis denne forventning ikke viser sig at holde stik. Hertil kommer, at hvis
denne positive forventning til ejendomsmarkedet deles bredt af markedet, sa
vil det allerede nu afspejle sig i markedet og dermed ogsa den pris, som en
ejendom kan afhendes for inden for en periode pa ca. 6 maneder. Hvis pri-
sen pa et aktiv forventes at stige, vil dette afspejle sig i interessen for at kgbe
det.

4.5. Handelsomkostninger [opfordring 5]
Finanstilsynet reducerer normalt den vurderede markedsvardi med mindst 5
pct. i handelsomkostninger.

Banken har anfgrt, at markedsniveauet for maglerhonorar er 1-2 pct.
Banken finder tilsyneladende, at handelsomkostninger alene udggres af
meglersaler.

Finanstilsynet skal hertil anfgre, at handelsomkostningerne ikke alene om-
fatter maglersaler, men alle omkostninger i1 forbindelse med handlen. Det
drejer sig saledes om:

*  Ma=glersaler

e Advokatomkostninger

* Forfaldne ejendomsskatter og afgifter

* Eventuelle smareparationer, oprydning m.v.

For sa vidt angar maglersalaret er det Finanstilsynets ejendomsvurderings-
inspektgrer erfaring gennem deres lgbende kontakt til et stort antal ejen-
domsmaglere, at det gennemsnitlige normale ejendomsmaglersaler for bo-
ligudlejnings- og andre erhvervsejendomme er pa 2-2,5 pct. af handelspri-
sen, idet der dog i forbindelse med handel med meget store ejendomme ty-
pisk betales 1-1,5 pct. og for mindre ejendomme op til ca. 3,5 pct.

For sa vidt angar de gvrige omkostninger er det Finanstilsynets ejendoms-
vurderingsinspektgrer erfaring, at disse poster typisk kan opggres til 2,5-3
pct. af handelsprisen.

I den forbindelse skal det oplyses, at det er Finanstilsynets erfaring, at man-
ge institutter fratrekker vasentligt hgjere omkostningsprocenter. Det be-
markes, at eventuel indkommen husleje typisk vil anvendes til betaling af
renter til foranstaende geeld og/eller 1an i pengeinstituttet.

4.6. Opggrelse af svage engagementer [opfordring 6]

Pa baggrund af engagementsgennemgangen ved undersggelsen er det Fi-
nanstilsynets opfattelse, at engagementsmassen, der kan karakteriseres som
svag, er betydeligt stgrre end vurderet af banken. Blandt engagementer over
100 mio. kr., men under 10 pct. af basiskapitalen (som anses afdekket af de
store engagementer) er der engagementer for i alt 2.227 mio. kr., som efter
fradrag for nedskrivninger/hensattelser kan karakteriseres som varende
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meget svage engagementer (PD pa 50 pct. eller hgjere) eller engagementer,
hvor der er bogfgrt en nedskrivning/hensttelse, jf. nermere afsnit 7.6.2 i
Afggrelsen.

I bilagstabel B.3 er n@rmere redegjort for, hvilke konkrete engagementer
der indgar i opggrelsen af de 2.227 mio. kr. svage engagementer.

Finanstilsynet har som en fast praksis ved undersggelse af solvensbehovet i
mindre og mellemstore pengeinstitutter at sikre en kapitalafdekning af de
konkrete engagementer, saledes at et institut med mange svage engagemen-
ter skal afsatte en forholdsvis stgrre mangde kapital end et institut med faer-
re svage engagementer.

Finanstilsynet tilsides@tter bankens vurdering af tillegget for koncentration
af svage engagementer under hensyntagen til, at det af banken udgvede skgn
over den ekstra kapitalbinding, der skal vere for svage engagementer, efter
Finanstilsynets vurdering er meget lav set i forhold til en konkret vurdering
af engagementerne.

4.7. Fastscettelse af PD’er og LGD’er [opfordring 7]

Finanstilsynet er ikke bundet til bankens model og vurderinger, jf. afsnit 4.1.
Finanstilsynet skal tvertimod tilsides@tte bankens model og vurderinger,
hvis disse ikke sikrer et fornuftigt resultat.

Der er saledes intet til hinder for, at Finanstilsynet i sin vurdering af sol-
vensbehovet tager udgangspunkt i en fastsattelse af LGD og PD.

De af banken og Finanstilsynet fastsatte LGD- og PD-vardier vil under hen-
syntagen til, at solvensbehovet hviler pa et forsigtighedsprincip og skal veere
fremadrettet, i sagens natur alene kunne fasts@ttes skgnsmassigt ved opgg-
relsen af det individuelle solvensbehov.

4.8. Tilstreekkelig lpbende afkast [Opfordring 8]

Finanstilsynet er blevet opfordret til at oplyse hjemlen for kravet om til-
streekkelig” lgbende afkast som anfgrt i Afggrelsen ...

Det anfgrte afsnit har fglgende ordlyd:

“Uanset bevaeggrunden for at et pengeinstitut oppebarer sikkerhed for
sine fordringer, er Finanstilsynet enig i, at et pengeinstitut med gode
sikkerheder for sine fordringer vil have en fortrinsret til at sikre det
cash-flow, som et finansieret aktiv genererer. Det gaelder bade ved et
Igbende afkast og ved et salg af aktivet. For sa vidt angar de stillede
sikkerheder i de fleste af K’s store og svage engagementer, er disse
kendetegnet ved, at der ikke med sikkerhed genereres et tilstrekkeligt
lgbende afkast til at servicere renter og afvikling af gelden. Et salg af
aktivet vil efter Finanstilsynets vurdering ikke kunne indfri de lan, der
finansierer de pageldende aktiver. Ved opggrelse af solvensbehovet
kan der efter Finanstilsynets opfattelse ikke anlegges arelange for-
ventninger/forhabninger om, at et aktivs Igbende afkast eller realisati-
onspris ved fremtidigt salg vil stige betydeligt, idet sadanne forudset-
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ninger ikke er udtryk for en forsvarlig tilgang. Risikoen for, at disse
forventninger/forhabninger ikke realiseres i sidste ende, bares af ban-
kens kreditorer, safremt banken ikke har tilstreekkelig kapital. Hertil
kommer, at den tilstrekkelige kapital skal vere til stede pa et hvilket
som helst tidspunkt, og ikke fgrst efter en arraekke.”

Som det tydeligt fremgar af det citerede, er der ikke anfgrt noget krav, der
kraver serskilt hjemmel, som anfgrt i opfordringen.

Det anfgrte er en kommentar til citatet fra C’s hgringssvar, der er gengivet i
det umiddelbart foregaende afsnit fgr det ovenfor citerede vedrgrende sik-
kerheder, og de betalingsstrgmme, som disse genererer.

Uanset dette ma en forudsatning for at undga tab veare, at et givet udlan til-
bagebetales inklusiv palgbne renter. Dette kan enten ske ved, at aktivet lg-
bende genererer betalingsstrgmme (f.eks. husleje fra en udlejningsejendom),
eller hvis (og nar) et aktiv salges eller pa anden made realiseres.

000000
5. Anbringender
Til stgtte for den nedlagte pastand ggres det geldende,

at det af Finanstilsynet opgjorte solvenskrav pa 13,6 pct. pr. 30. juni
2009 er opgjort og fastsat korrekt,

at solvensbehovet skal opggres pa baggrund af et forsigtighedshensyn,
idet opggrelsen skal vere fremadrettet, og skal kunne daekke uforud-
sete tab,

at Finanstilsynet har hjemmel til at fastsette et individuelt solvenskrav,
nar tilsynet vurderer, at det af K fastsatte individuelle solvensbehov
ikke er tilstreekkeligt hgjt,

at seerligt for sa vidt angar bankens subsidizre pastand om ivaerkseattel-
se af andre foranstaltninger indenfor en passende tidsramme ggres
det geldende, at sagen omhandler stk. 1 og ikke stk. 2 i artikel 136 i
kreditinstitutdirektivet. Hertil kommer, at der i artikel 136 stk. 2 ikke
ligger et krav om, at Finanstilsynet afstar fra at fastsatte et solvens-
krav, men at bestemmelsen alene muligggr dette. Endelig har banken
siden undersggelse i september 2008 haft tid til at iverksatte andre
foranstaltninger, uden at dette tilstrekkeligt har afspejlet sig 1 ban-
kens solvensbehov,

at opggrelsen af det individuelle solvensbehov er baseret pa metodefri-
hed, men metodefriheden er begranset til, at den af virksomheden
anvendte metode skal give et fornuftigt resultat,
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Finanstilsynet i overensstemmelse med sin praksis har benyttet en
rekke forskellige metoder til vurdering af det af K fastsatte indivi-
duelle solvensbehov, og at resultaterne af disse alle har vist, at det af
K opgjorte solvensbehov er fastsat for lavt,

Finanstilsynet 1 fasts®ttelsen af solvenskravet har benyttet den af
banken valgte opggrelsesmetode, men har korrigeret for sa vidt an-
gar svage og store engagementer,

Finanstilsynet ved vurdering af svage engagementer har foretaget en
individuel vurdering i stedet for den af banken skgnsmassige vurde-
ring ud fra en portefgljebetragtning,

Finanstilsynet er fuldt ud berettiget til at vardifastsette markeds-
vardierne pa fast ejendom med udgangspunkt i en realisationsperio-
de pa ca. 6 maneder,

Finanstilsynet ikke 1 sin afggrelse har tilsidesat geldende forvalt-
ningsretlige principper,

Finanstilsynet har udgvet sin tilsynsbefgjelse i overensstemmelse
med sin s@dvanlige praksis, som i gvrigt tidligere har vaeret god-
kendt af Erhvervsankenavnet,

K har bevisbyrden for, at Finanstilsynets fastsattelse af solvenskrav
kan tilsideszttes, og at K ikke har lgftet denne bevisbyrde,

K ikke har anfgrt anbringender til stgtte for den mere subsidizre og
endnu mere subsidiere pastand,

Erhvervsanken@vnet alene kan tage stilling den af Finanstilsynet
trufne Afggrelse den 5. oktober 2009. I det omfang bankens pastande
baserer sig pa nye oplysninger og begivenheder efter Afggrelsen,
skal denne del af klagen allerede af denne grund afvises, og

seerligt vedr. den mest subsidizre pastand ggres gaeldende, at den af
Finanstilsynet fastsatte frist i Afggrelsen fortsat ma galde, selvom
Erhvervsanken@vnet har tillagt klagen ops@ttende virkning.

D. Indlseg af 23. oktober 2009 fra K

Advokat A har pa vegne af K ved skrivelse af 23. oktober 2009 bemarket:

2

1. Pastand

1.1 Pastande
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K fastholder de 1 det supplerende klageindleg (I) af 14. oktober 2009 ned-
lagte pastande, jf. klageindleggets punkt 1.1. og 1.2.

1.2 Praecisering af de nedlagte pastande

Finanstilsynet har 1 Redeggrelsen anfgrt, at Erhvervsanken@vnet i sin vurde-
ring af klagen alene kan tage stilling til afggrelsen af 5. oktober 2009 ("Af-
ggrelsen") og saledes ikke inddrage "nye oplysninger og begivenheder efter
Afgorelsen", og at denne del af klagen allerede af denne grund skal afvises.

K bestrider og nedlegger frifindelsespastand over for Finanstilsynets afvis-
ningspastand, jf. pkt. 2.4.1.

For det tilfelde at Erhvervsanken@vnet ikke giver K medhold i de nedlagte
principale og subsidiere pastande, nedlegger K pastand om, at sagen hjem-
vises til fornyet behandling ved Finanstilsynet, safremt Erhvervsankenavnet
vurderer, at de fremlagte faktiske og juridiske synspunkter kan fgre til et an-
det resultat end den af Finanstilsynet trufne afggrelse, men uden at Er-
hvervsanken@vnet anser det for muligt ved sagens behandling for Erhvervs-
ankenavnet at treeffe en sadan realitetsafggrelse. Hjemvisningen bgr ledsa-
ges af retningslinier for Finanstilsynets fornyede behandling af sagen, her-
under i relation til konkrete forhold og/eller Finanstilsynets skgn.

2. SUPPLERENDE SAGSFREMSTILLING MV.
2.1 Indledning

Finanstilsynets redeggrelse giver K anledning til at fremkomme med supple-
rende bemarkninger i forhold til dels en rekke hovedtemaer, dels nogle me-
re enkeltstdende forhold. De supplerende bemerkninger indeholdt i dette
supplerende klageindlag (II) skal leses i sammenha@ng med det supplerende
klageindleg (I) sammenholdt med de bilag, der er fremlagt med dette ind-
leg.

Uden i gvrigt at prejudicere den mere detaljerede konklusion, som bgr kun-
ne drages af det nedenfor og tidligere af K anfgrte, forer Finanstilsynets Re-
deggrelse med bilag til folgende konklusion:

Finanstilsynet har fastlagt egne vilkar og metode for opggrelse af K’s indi-
viduelle solvenskrav, der i al vesentlighed skgnsmassigt tilsidesatter ban-
kens dokumentation og fakta samt bankens markedskonforme model for op-
ggrelsen af det individuelle solvensbehov.

Finanstilsynet har som "dokumentation" herfor fremlagt 2 sider oversigter
..., men ikke redegjort for den underliggende dokumentation, der bgr ek-
sistere herfor, og ikke begrundet og redegjort for de forhold, som er lagt
til grund 1 Finanstilsynets egne skgn.
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Finanstilsynet har endeligt gjort gaeldende, at K har bevisbyrden for at pavi-
se, at Finanstilsynets skgn er forkerte, til trods for at K ikke har faet indsigt i
disse skgn og grundlaget derfor, hvorfor K derfor ingen reel mulighed har
for at lgfte en sadan omvendt bevisbyrde.

K finder dette

a)  ulovhjemlet i lov om finansiel virksomhed med tilhgrende bekendtgg-
relser samt kreditinstitutdirektiver og uforeneligt med god forvalt-
ningsskik,

b) et helt utilstrekkeligt grundlag for at treffe afggrelse i overensstem-
melse med Finanstilsynets afggrelse, og

c¢)  krenkende for retsopfattelsen som grundlag for en afggrelse, som po-

tentielt kan medfgre afvikling af K’s virksomhed.

2.2 Hovedtemaer

Finanstilsynets redeggrelse af 19. oktober 2009 giver K anledning til sarligt
at kommentere fglgende "juridiske" hovedtemaer i dette indleg:

1y

2)

3)

Hvilke oplysninger og dokumentation kan og skal Erhvervsankenav-
net inddrage i vurderingen af denne sag, herunder om der kan og skal
tages hensyn til oplysninger og begivenheder indtruffet efter tidspunk-
tet for Finanstilsynets Afggrelse af 5. oktober 2009 (dvs. nova)?

K’s synspunkter herom uddybes nedenfor 1 pkt. 2.4.1.

Hvad er den kreditinstitutdirektivbestemte hjemmel for Finanstilsynets
fastsettelse af et individuelt solvenskrav i medfegr af lov om finansiel
virksomhed § 125, stk. 5, og hvorledes skal hjemlen fortolkes?

K’s synspunkter herom uddybes nedenfor 1 pkt. 2.4.2.

Er Finanstilsynet ifglge lovgivningen tillagt en fri og i alt vasentligt
ubundet skgnsmassig kompetence til at fasts@tte den individuelle sol-
vens for en finansiel virksomhed (et pengeinstitut) som K?

Finanstilsynets redeggrelse bygger pa, at Finanstilsynet — uden reelle
kontrol- eller indsigelsesmuligheder for det bergrte pengeinstitut — har
en sadan suveren enekompetence. Finanstilsynets synspunkter herom
udger 1 Redeggrelsen det allervasentligste — og oftest gentagne — ar-
gument for den paklagede afggrelses haevdede berettigelse. Retten til
at udgve det omtalte skgn paberabes saledes af Finanstilsynet gentag-
ne gange 1 Redeggrelsen, n&rmere bestemt i ca. 25 afsnit, fordelt over
mindst 12 sider i Redeggrelsen.

K bestrider, at en sa vidtgaende skgnsmassig kompetence er tillagt
Finanstilsynet, og ggr samtidig geldende, at Finanstilsynet ved skgns-
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udgvelsen er bundet af almindelige forvaltningsretlige principper, som
Finanstilsynet ikke i tilstrekkelig grad har efterlevet.

K’s synspunkter herom uddybes nedenfor i punkt 2.4.3.

Herudover vil K yderligere kommentere fglgende "tekniske", solvensopgg-
relsesmassige hovedtemaer:

4)  Finanstilsynets "dobbeltregning" som fglge af bankens forsigtighed.
K’s synspunkter herom uddybes nedenfor 1 pkt. 2.5.1.

5)  Metoden for risikoafdekning pa "svage" engagementer.
K’s synspunkter herom uddybes nedenfor i pkt. 2.5.2.

De navnte hovedtemaer skal som navnt ses i sammenh@&ng med de gvrige
hovedtemaer, som er behandlet i det supplerende klageindleg (I). Herud-
over behandles som n&vnt endvidere visse konkrete forhold.

2.3 Uddybning af de mere og endnu mere subsidizere pastande

Som supplement til K’s principale og subsidiere pastande har banken mere
subsidiert nedlagt anerkendelsespastand over for Finanstilsynet, hvorefter
Finanstilsynet tilpligtes at anerkende, at K’s individuelle solvensbehov ikke
overstiger 10,8%, endnu mere subsidirt at bankens individuelle solvensbe-
hov ikke overstiger 11,5%, saledes at et af Finanstilsynet fastsat individuelt
solvenskrav 1 medfgr af lov om finansiel virksomhed, § 124, stk. 5, efter
disse pastande ikke bgr overstige 10,8% henholdsvis 11,5%.

Den mere subsidiere pastand (at solvenskravet ikke kan overstige 10,8%)
fremkommer som resultatet af den mest "ekstreme" stress-test, der er udfgrt
pa K’s model for opggrelse af individuel solvens, som K har foretaget efter
anbefaling af bankens radgiver, C, og som der n@rmere er redegjort for ne-
denfor under pkt. 2.5.3.

Den endnu mere subsidiere pastand (at solvenskravet ikke kan overstige
11,5%) muligger et forhgjet individuelt solvenskrav pa 11,5%, som kan op-
fyldes af K’s faktiske solvens pa 11,5%.

2.4 Afggrelsens retlige grundlag mv.

2.4.1 Nye oplysninger (nova) — Finanstilsynets afvisningspastand

Som anfgrt i pkt. 1.2 bestrides det, at K er afskaret fra at inddrage nye op-
lysninger og begivenheder indtruffet efter Afggrelsens afsigelse.
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Det folger af almindelige forvaltningsretlige principper, at K som klager har
ret til og krav pa at kunne fremfgre nye pastande, anbringender og oplysnin-
ger, herunder mellemkommende, nye oplysninger, der understgtter K’s
synspunkter, for Erhvervsanken@vnet som rekursorgan.

Der henvises til Forvaltningsret, Almindelige emner, Jens Garde m.fl., 2009,
5. udg., s. 331, hvor fglgende anfgres om ankesagens ramme:

"Det forhold, at rekursinstansen som en del af den offentlige forvalt-
ning normalt er omfattet af officialprincippet, ma medfore, at sagen i
henseende til oplysningsgrundlaget (faktiske omstendigheder) kan
udvikle sig over det oprindelige og ud over klagerens oplysninger."

I samme veark s. 332 anfgres endvidere om nova i ankesagen fglgende:

"l forbindelse med sagens ramme er det af interesse at overveje, om
klageren har adgang til at fremfgre nye pdstande, anbringender og
faktiske omstendigheder for rekursorganet. Sadanne nye forhold be-
tegnes nova.

Det er den almindelige antagelse, at der ikke er nogen begrensning i
denne adgang. Heller ikke ved ankencevn, der kan have en vis dom-
stolslignende karakter, geelder en sadan begreensning. Det skyldes, at
officialprincippet som ovenfor neevnt indebeerer, at rekursmyndighe-
den aktivt skal medvirke til, at sagen far den materielt rigtige afggrel-
se. Dette kan medfpre, at det er npdvendigt at inddrage nye forhold i
klagesagen — herunder ikke kun nye forhold vedrgrende de faktiske
omstendigheder, men ogsd vedrgrende pastande og anbringender
(argumenter).

Endelig anfgres i samme vark s. 333 fglgende om nova:

"Et andet spgrgsmal vedrorende nova drejer sig om mellemkommende

fakta. Spgrgsmalet er her, om rekursmyndigheden kan og skal leegge
faktum pa tidspunktet for fgrsteinstansens afggrelse til grund, eller om
den skal bygge pa de oplysninger (fakta), som nu foreligger pa tids-
punktet for rekursinstansens afgprelse.

Hovedreglen gar ud pa det sidstneevnte, dvs. at mellemkommende, nye
faktiske omstendigheder skal leegges til grund."

Samme synspunkt fglger af Forvaltningsret, Hans Gammeltoft-Hansen
m.fl., 2002, 2. udg., s. 991 nederst, hvoraf fremgar fglgende:

"Pa den anden side er der ingen begreensninger i klagerens adgang til
for rekursinstansen at fremfpre nye pdstande, anbringender og fakti-
ske omstendigheder (nova)."

Hverken lov nr. 858 af 23. december 1987 om Erhvervsanken&vnet med se-
nere @ndringer eller bekendtggrelse nr. 1154 af 18. december 1994 om Er-
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hvervsministeriets Erhvervsankenavn indeholder bestemmelser, der — som
undtagelse til de almindelige forvaltningsretlige regler og principper — af-
skerer K som klager fra at inddrage nova i ankesagen, herunder mellem-
kommende, nye oplysninger. Tvaertimod fglger det direkte af bekendtggrel-
sens § 11, stk. 2, at Erhvervsanken@vnet kan anmode klageren om at tilve-
jebringe oplysninger — underforstaet nye oplysninger — der skgnnes at have
betydning for sagens bedgmmelse. Som anfgrt ovenfor er formalet herved,
at Erhvervsankenavnet treeffer en materielt rigtig afggrelse vurderet pa bag-
grund af forholdene pa tidspunktet for Erhvervsankenavnets afggrelse.

Finanstilsynets synspunkt om, at K er afskaret fra at inddrage nye oplysnin-
ger og begivenheder under anken@vnssagen, jf. Afggrelsen s. 1, 4. og 5. af-
snit, er saledes i direkte strid med savel de almindelige forvaltningsretlige
regler og principper som bekendtggrelsen om Erhvervsankenavnet.

Erhvervsankenavnet er saledes ikke kun berettiget — men ogsa forpligtet —
til at inddrage samtlige nye oplysninger (og anden nova), som er fremkom-
met under anken@vnssagen, herunder mellemkommende, nye oplysninger.

Det synes endvidere at savne ethvert formal, safremt Erhvervsankenavnet
skulle vere bundet til at treeffe sin afggrelse baseret pa "historiske" forhold,
nar afggrelsen vedrgrer K’s fremtidige virke som pengeinstitut, herunder
behovet for at kapitalafdekke bankens fremtidige risici.

Dette synspunkt kommer meget rammende til udtryk i Forvaltningsret, Al-
mindelige emner, Jens Garde m.fl., 2009, 5. udg., s. 333, nederst, hvoraf
fremgar:

"Regler om nova har som allerede antydet den tilfredsstillende konse-
kvens, at man lettere kommer frem til den afggrelse, som er den mate-
rielt rigtige pa det tidspunkt, hvor det samlede forvaltningssystem er
feerdig med behandlingen af sagen."”

Finanstilsynet anfgrer 1 Afggrelsen s. 1, sidste afsnit, at K i perioden indtil
afsigelsen af Afggrelsen har haft mulighed for at fremkomme med supple-
rende oplysninger. Dette bestrides ikke, men det anfgrte er imidlertid irrele-
vant for vurderingen af, hvorvidt nye oplysninger og begivenheder, der
fremkommer og/eller opstar efter Afggrelsen, skal inddrages i ankesagen.
De nye oplysninger fremlagt under ankesagen understgtter de af bankens
tidligere fremfgrte synspunkter (dvs. forud for Afggrelsen), som Finanstil-
synet ikke har imgdekommet og derved inddraget i grundlaget for Afggrel-
sen til fordel for banken. Dette tilsiger tillige, at nye oplysninger skal ind-
drages 1 ankesagen.

2.4.2 Kreditinstitutdirektivets art. 136
Det bestrides, at kreditinstitutdirektivets art. 136, stk. 2, ikke skal anvendes

ved fortolkningen af Finanstilsynets adgang til at fasts@tte et individuelt
solvenskrav i medfgr af lov om finansiel virksomhed § 124, stk. 5.
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Kreditinstitutdirektivets art. 136, stk. 1, vedrgrer generelt pengeinstitutters
manglende opfyldelse af "... kravene i dette direktiv...", men angiver ikke,
hvilke af direktivets krav der neermere skal vere overtradt (og ikke-opfyldt).

Finanstilsynet angiver ikke, hvilket krav eller hvilken artikel 1 direktivet Fi-
nanstilsynet mener, at K har overtradt, og dermed grundlaget for at palegge
banken et individuelt solvenskrav efter lov om finansiel virksomhed § 124,
stk. 5. Finanstilsynet angiver saledes ikke den konkrete hjemmel i kreditin-
stitutdirektivet til, at Finanstilsynet kan undlade at lade banken fa mulighed

"ore

for at anvende "andre foranstaltninger” "inden for en passende tidsramme".

K ggr geldende, at kreditinstitutdirektivets art. 136, stk. 2, finder direkte
anvendelse 1 n@erverende sag, idet grundlaget for Finanstilsynets fastsattel-
se af et individuelt solvenskrav, jf. lov om finansiel virksomhed § 124, stk.
5, er, at det af banken opgjorte individuelle solvensbehov efter § 124, stk. 4,
efter Finanstilsynets vurdering ikke er tilstreekkeligt; dvs. at banken har "til-
sidesat" lov om finansiel virksomhed § 124, stk. 4. Bestemmelsen i § 124,
stk. 4, gennemfgrer kreditinstitutdirektivets art. 123, som der direkte henvi-
ses til 1 art. 136, stk. 2, hvorfor sidstnevnte bestemmelse skal anvendes 1
denne sag.

Af bemarkningerne til lov om finansiel virksomhed § 124 1 lov nr. 525 af 7.
juni 2006 ("2006-loven"), der implementer den forventede og senere gen-
nemfgrte endring af kreditinstitutdirektivet, fremgar saledes fglgende:

"Stk. 4 [i § 124] gennemfprer artikel 123 i det forventet vedtagne om-
arbejdede direktiv 2000/12/EF."

Af kreditinstitutdirektivets art. 123, stk. 1, fremgar fglgende:

"Kreditinstitutter skal rade over sunde, effektive og komplette strate-
gier og processer for lpbende vurdering og opretholdelse af en intern
kapital af en stgprrelse, type og fordeling, som de anser for passende til
at dekke arten og omfanget af de risici, som de er eller vil kunne blive
eksponeret for."

Bestemmelsens ordlyd bekrafter tillige, at K’s forpligtelse til labende at op-
ggre, vurdere og opretholde en tilstreekkelig basiskapital til afdekning af
bankens risici fglger direkte af kreditinstitutdirektivets art. 123.

Finanstilsynet synes i hvert fald ogsa tidligere at have haft samme opfattel-
se.

I Erhvervsanken@vnets kendelse nr. 2007-0012531 af 7. februar 2008 har
anken@vnet under sagsfremstillingen (s. 12) citeret fra Finanstilsynets rede-
ggrelse af 13. juni 2007 om sagens retlige omstendigheder, jf. kendelsen s.
2, 4. afsnit, hvoraf fremgar fglgende om lov om finansiel virksomhed § 124,
stk. 5:
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"Bestemmelserne i § 124, stk. 5 og § 125, stk. 8 om fastscettelse af et
solvenskrav er en gennemforsel af kreditinstitutdirektivet 2006/48/EF
af 14. juni 20006 artikel 136, stk.2. Det fremgar af artikel 136, stk.2, at
de kompetente myndigheder (Finanstilsynet) skal fastseette et hgjere
solvenskrav, safremt anvendelsen af andre foranstaltninger alene ikke
efter al sandsynlighed inden for en passende tidsramme vil forbedre
arrangementerne, processerne, mekanismerne og strategierne til-
streekkeligt." (min understregning)

Tilsvarende fremgar af konklusionen i Finanstilsynets redeggrelse til Er-
hvervsankenavnet, ..., hvoraf fremgar fglgende:

"l overensstemmelse med kreditinstitutdirektivets artikel 136, stk. 2
skal Finanstilsynet fastseette et stgrre solvenskrav i de tilfeelde, hvor
virksomhedens solvensbehov ikke deekker virksomhedens risikoprofil,
og der samtidig er manglende styring af risiciene."

Finanstilsynet bekrafter saledes i redeggrelsen som gengivet i kendelsen, at
lov om finansiel virksomhed § 124, stk. 5, skal fortolkes i overensstemmelse
med kreditinstitutdirektivets art. 136, stk. 2, herunder de indeholdte be-
grensninger for Finanstilsynet i relation til fastsattelsen af et individuelt
solvenskrav.

Tilsvarende synspunkt synes endvidere at vaere bekraftet af Finanstilsynet i
Afggrelsen ..., hvor der direkte henvises til og citeres fra kreditinstitutdirek-
tivets art. 136, stk. 2. Dette ville vere bade irrelevant, ungdvendigt og direk-
te misvisende, safremt bestemmelsen — som nu anfgrt af Finanstilsynet i
indlegget for Erhvervsanken®vnet, ... — skulle vare helt uden betydning for
vurderingen og afggrelsen af nerverende sag.

Dette er — beklageligvis — et eksempel pa, at Finanstilsynet fortolker og an-
vender det relevante retsgrundlag vilkarligt.

Finanstilsynet ggr som navnt geldende, at kreditinstitutdirektivets art. 136,
stk. 2, ikke finder anvendelse i1 denne sag, jf. Redeggrelsen s. 2-3 og s. 17.
Det ma derfor leegges til grund — hvilket banken tillige har kunnet konstatere
— at Finanstilsynet ikke (fuldt ud) har iagttaget art. 136, stk. 2, til fordel for
banken, hvorefter banken har et retskrav pa at fa mulighed for at forbedre

bankens solvens mv. ved anvendelse af "andre foranstaltninger"” "inden for
en passende tidsramme".

Pa den baggrund ggres det saledes geldende, at Finanstilsynets afggrelse er
uhjemlet, idet den ikke inddrager alle relevante forhold og bestemmelser, og

saledes tilsidesatter vasentlige retssikkerhedsgarantier til skade for banken.

Ovenstaende gennemgang paviser, at K’s principale pastand og subsidiere
pastand bgr tages til fglge.

2.4.3 Finanstilsynets skgnsmassige kompetence
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Ved vurderingen af, hvorvidt det af K opgjorte individuelle solvensbehov er
tilstreekkeligt, og dermed behovet for at fastsette et individuelt solvenskrav i
medfgr af lov om finansiel virksomhed § 124, stk. 5, skal Finanstilsynet
leegge vegt pa de samme forhold, som bestyrelsen og direktionen skal leg-
ge til grund for vurderingen af solvensbehovet efter § 124, stk. 4. Dette fgl-
ger af bemarkningerne til § 124, stk. 5, i lov nr. 1383 af 20. december 2004
("2004-loven"). Dette betyder, at Finanstilsynet er forpligtet til at anvende
de data og informationer, som foreligger oplyst for Finanstilsynet af K, idet
banken selv ogsa skal fastlegge kapitaldekningsbehovet pa dette grundlag.

Det betyder endvidere, at Finanstilsynet som forvaltningsmyndighed har en
pligt til at treffe en afggrelse under skyldig iagttagelse af de krav og be-
gransninger, der bestar for en myndighed, der treffer en forvaltningsretlig
afggrelse, herunder s@rligt de forvaltningsretlige krav og granser for ud-
gvelse af skgn. Dette galder, uanset at det ikke direkte fremgar af det rele-
vante retsgrundlag. Disse krav udggres blandt andet af officialprincippet
samt det pligtmeassige skgn (forbud mod skgn under regel).

Som et grundleeggende forvaltningsretligt princip gelder, at det pahviler Fi-
nanstilsynet som forvaltningsmyndighed at fremskaffe forngdne oplysninger
om den foreliggende sag eller foranledige, at K medvirker til sagens oplys-
ning (officialprincippet). Officialprincippet har til formal at sikre, at Finans-
tilsynets afggrelser bliver materielt lovlige og rigtige. Det indeberer, at alle
relevante forhold skal vere belyst ved det foreliggende materiale. Ved tvivl
om holdbarheden af en oplysning skal denne tvivl sgges afklaret, saledes at
det ved en s@dvanlig bevismassig vurdering kan afggres, om den pagel-
dende oplysning kan legges til grund for afggrelsen. Oplysninger fra en
borger eller virksomhed, her K, kan saledes ikke vilkarligt tilsideszttes.

Jo mere indgribende betydning en afggrelse vil have for den enkelte virk-
somhed eller borger, her K, desto mere omfattende undersggelser er der
pligt til at foretage. Hvis der under behandlingen af en sag fremkommer re-
levante, nye oplysninger, indebarer officialprincippet, at Finanstilsynet med
henblik pa at treeffe en materielt lovlig og rigtig afggrelse har pligt til at ind-
drage sadanne nye oplysninger i beslutningsgrundlaget, ligesom det skal
sikres, at Finanstilsynet har forholdt sig til oplysningerne. Konkret betyder
det, at der ma stilles store krav til Finanstilsynets gennemgang af den fore-
liggende dokumentation, herunder den seneste og ikke blot den historiske
information.

Der ma ligeledes stilles skarpede krav til begrundelsen ved mere indgriben-
de afggrelser og ved mere komplicerede sager. Der gelder en formodning
for, at alle for banken relevante dele af beslutningen begrundes. Dette om-
fatter verdiansa®ttelserne, beregningsmetoder, de valgte verdier for PD og
LGD mv.

Forbuddet mod skgn under regel indebarer, at der altid skal foretages en
konkret vurdering i den pagaeldende sag og i forhold til den foreliggende
dokumentation, og at det som udgangspunkt er ulovligt at henvise til s&d-
vanlig praksis, der begrenser skgnnet kraftigt. Kravet om en individuel stil-
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lingtagen til skgnsmassige spgrgsmal gelder ogsa bevisskgn. Et eksempel
pa bevisskgn er skgn over verdien af en fast ejendom, der skal foretages
konkret.

2.4.4 Praksis fra Erhvervsankenavnet

Finanstilsynet henviser i Redeggrelsen ... til to kendelser fra Erhvervsanke-
navnet, jf. kendelse nr. 92-16.765 af 25. marts 1992 og kendelse nr. 2007-
0012531 af 7. februar 2008. Disse kendelser siger imidlertid intet om gran-
serne for Finanstilsynets skgn, men indikerer blot, at anken@vnet efter en
vurdering af de 1 sagerne fremlagte oplysninger ikke fandt grundlag for at
tilsidesatte Finanstilsynets skgn. Dette kan alene tages som udtryk for, at
Finanstilsynet i de pageldende sager i tilstrekkelig grad har dokumenteret
det udgvede skgn.

Derudover er kendelsen fra 1992 afsagt efter de "gamle" regler, hvor der var
overensstemmelse mellem kapitaldekning og regnskab. Efter de dagelden-
de regler skulle nedskrivninger baseres pa et forsigtighedsprincip (i mod-
setning til objektive indikationer som i dag), ligesom fremtidig indtjening
ikke kunne tillegges nogen solvensvaegt. Retsgrundlaget var derfor et helt
andet.

I den forbindelse skal det samtidig bemarkes, at kapitaldekningsbekendtgg-
relsen netop blev harmoniseret for at lempe danske pengeinstitutters mulig-
heder i den internationale konkurrence. Dette vasentlige formal bag a@n-
dringen af reglerne synes helt at vaere forbigaet i Finanstilsynets vurdering,
der tilsyneladende baseres pa en tilbagevenden til tiden fgr lempelsen af reg-
lerne. Det forekommer saledes, at Finanstilsynet i sagsfremstillingen "shop-
per" rundt i regnskabsreglerne og reglerne for solvensopggrelse efter for
godt befindende.

I kendelsen fra 1992 synes der desuden at vere enighed mellem Finanstilsy-
net og den pagaeldende bank om, at der var konkret behov for yderligere
nedskrivninger, samt at banken havde et konkret behov for kapitaltilfgrsel.
Dette er ingenlunde tilfeldet 1 nervaerende sag. Det skgnsmessige element
far derfor en ganske anden betydning i denne sag end ankenavnssagen fra
1992.

Kendelsen fra 2008 omhandler en situation, hvor Finanstilsynet over en
lengere periode gentagne gange havde udtalt betydelig kritik over for en
mindre sparekasse for sa vidt angar sparekassens kreditgivning, kreditsty-
ring og Igbende kreditovervagning, og hvor sparekassen ikke i tilstraekkelig
grad havde efterlevet Finanstilsynets mange pabud, jf. bl.a. kendelsen s. 2-3.
Sagen og det involverede pengeinstitut kan ikke sammenlignes med nerve-
rende sag og K.

2.5 Bankens metode for opggrelse af individuelt solvensbehov

2.5.1 "Dobbeltregning”
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Som anfgrt 1 det supplerende indleg (I) ... indebarer Finanstilsynets korri-
gerede anvendelse af K’s metode en betydelig "dobbeltregning" til vesent-
lig skade for banken. Dette forhold skal yderligere kommenteres her, idet
det er vasentligt at forsta, at bankens forsigtighed og den i bankens model
indbyggede "konservatisme" bliver til vasentlig ugunst for banken.

Ved anvendelse af den korrigerede opggrelse baseret pa "bankens metode"
foretager Finanstilsynet alene tilleg for risici identificeret af Finanstilsynet
uden, at der samtidig tages hensyn til, at banken allerede i sin opggrelse i
betydeligt og meget konservativt/forsigtigt omfang har taget hensyn netop
til de af Finanstilsynet papegede risici.

Banken har ved beregningerne af solvensbehovet og stresstest af samme ik-
ke alene baseret disse pa (i) konstaterede tab for sektoren som helhed de sid-
ste 18 ar (over en fuld konjunkturcyklus), (ii) en forventning om, at tab sker,
som om alle negative konjunkturudsving, modsat alle historisk dokumente-
rede scenarier, indtreeder samtidig, samt (iii) at bankens risikospredning er
speciel og ikke markedskonform, som det blev pakrevet af det Finansille
Virskomhedsrad i den afggrelsen [pengeinstitut], jf. Finanstilsynets afggrel-
se af 26. august 2009. Banken har herudover yderligere lagt til grund, at de
foretagne betydelige hensattelser/nedskrivninger senest i 2008 (der fortsat
ikke vurderes som tabt, men alene er nedskrevet) indgar med fuld veaegt i
opggrelsen af kapitalbehovet. Denne fremgangsmade medfgrer klart en for-
sigtighed i forhold til fx [pengeinstitut]-sagen, som Finanstilsynet ikke giver
banken kredit for.

Safremt opggrelsen af kapitalbehovet var baseret pa konstaterede tab for
sektoren som helhed (som lagt til grund i [pengeinstitut]-sagen), ville opgg-
relsen af det ngdvendige kapitalbehov alene skulle udggre 3,84% af de sam-
lede kreditrisici og ikke 5,88% som konservativt og forsigtigt opgjort af
banken.

I Finanstilsynets metode fastholdes den generelle kreditrisiko pa 5,88%.
Samtidig med, at der foretages en betydelig opjustering af PD og LGD for
de store og svage engagementer. Der er ikke i1 bankens risikoprofil, historik,
praksis, herunder i [pengeinstitut]-sagen eller ud fra en ren logisk betragt-
ning beleg for, at bankens kapitalbehov skal gges ved denne dobbeltreg-
ning.

Safremt Finanstilsynet gnsker at banken synligggr kapitaldekning til de sto-
re og svage engagementer ved yderligere at gge disses PD og LGD, bgr der
for de resterende engagementer tages udgangspunkt i det maksimale tab for
sektoren, som er beregnet til 3,84% i perioden 1992 - 2008. Dette udgangs-
punkt vil dog fortsat vaere absolut forsigtigt set i lyset af, at K ikke forventer
tab pa engagementerne i tilnermelsesvis denne stgrrelse, ligesom banken
endvidere ikke pa grundlag af de konkrete informationer fra bankens filialer
og kreditorganisation har en registrering eller indikation af, at der skulle ve-
re svage engagementer i et i denne sammenhang vasentlig omfang.
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Den meget voldsomme konsekvens af Finanstilsynets dobbeltregning ses
tydeligt illustreret ved [oversigt over alle store og “svage” engagementers
faktiske kapitaldekning i den generelle portefgljeberegning], der indeholder
en beregning af, hvor meget Finanstilsynet 1 realiteten krever kapitaldekket
pa de store og de svage engagementer, i forhold til hvor meget der allerede
er nedskrevet pa dem, og i forhold til, hvor robust K’s model allerede er. Af
[oversigten] kan det ses, at Finanstilsynets med sine tilleg reelt fordrer de
store og "svage" kreditter kapitaldekket (og nedskrevet) med 1 alt 29,1 %, til
trods for, at K allerede har dekket med 17,9 %. Finanstilsynets krav anses
for at langt at overstige, hvad der med rimelighed kan kreves for at vare et
"fornuftigt resultat", som er kravet til kapitaldekning.

2.5.2 Svage engagementer

Finanstilsynet har i Redeggrelsen fastholdt en opggrelse af "svage" engage-
menter pa individuelt engagementsbasis. Finanstilsynet har for opggrelsen
af tillegget alene henvist til bilag B 3 og 1 gvrigt nu anvendt den terminolo-
gi, at det er "meget svage" engagementer.

K har saledes fortsat ikke grundlag for at vurdere, hvorfor Finanstilsynet
finder at lige netop disse angivne svage engagementer er udvalgt.

Som redegjort for i det supplerende indleg (I) og hgringssvaret af 21. sep-
tember 2009, og som det kan ses beskrevet i bankens model for opggrelse af
den individuelle solvens, anvendes en metode for identifikation af svage en-
gagementer i bankens kreditfunktioner, som er forankret i hele banken.
Denne faktiske forankring i bankens organisation, som har daglig opdate-
ring fra bankens kunder, tilsidesattes ved Finanstilsynets vilkarlige metode-
valg.

[Der] ... fremlagges rekapitulationer for de engagementer, som Finanstilsy-
net har udvalgt som svage, og ... bankens krediteksperters supplerende be-
merkninger om de tabsrisici og den tabssandsynlighed, der er for de pagel-
dende kunder. Dette afspejler den faktiske virkelighed og de kunder, som
fortsat servicerer deres geldsforpligtelser over for banken. Heroverfor star
Finanstilsynets ene side, bilag B3 som "dokumentation" for en vasentlig
anden opggrelse.

Det bemarkes, at der i [oversigt over udviklingen i store og ’svage” enga-
gementer] kan ses dokumenteret bade en fortsat ikke uvasentlig lavere fak-
tisk trekning end de bevilligede engagementer, samt at der pr. 30. septem-
ber 2009 er bevilligede kreditter til de pagaldende kunder, som er DKK 77
mio. lavere en opgjort af Finanstilsynet. Der er ikke grundlag for (eller
hjemmel til) at fastleegge solvenskrav pa de historiske og nu forkerte, for hg-
je tal.

2.5.3 Stress-test

K har i overensstemmelse med kapitaldekningsbekendtggrelsen og efter
anbefaling fra bankens radgiver, C, udfgrt stress-test under forudsetning af
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usandsynlige, men ikke utankelige forhold. Beregningerne, som er udfgrt
primert pa bankens egne PD og LGD, viser, at solvensbehovet under de an-
vendte foruds@tninger vil ligge i intervallet 9,34 — 9,91%. Som supplement
til disse stress-test har C anmodet banken om at udfgre yderligere stress-test
ud fra den foruds@tning, at bankens PD og LGD samtidig viser svagheds-
tegn saledes, at bankens PD over 25 alle gges til 100, samtidig med at ban-
kens LGD stresses med yderligere 20%. Ved denne meget markante samti-
dige stress kan bankens solvensbehov opggres til 10,8% baseret efter ban-
kens opfattelse pa usandsynlige og utenkelige scenarier.

Som anfgrt 1 det supplerende klageindleg (I) ... viser [advokat A’s brev af
2. oktober 2009], det opgjorte solvensbehov pa baggrund af de stress-test,
som K har foretaget, herunder (i) bankens "normale" solvensbehov, hvor
banken af forsigtighedsgrunde har valgt at legge sig i den gvre ende, og (i1)
bankens stress-interval under forudsatning af usandsynlige, men ikke uten-
kelige forhold. Beregningerne med forgget PD og LGD viser saledes, at sol-
vensbehovet under de anvendte foruds@tninger maksimalt kan opggres til
10,8% (svarende til K’s mere subsidizre pastand).

Pa grundlag heraf synes Finanstilsynets opggrelse af bankens solvensbehov
saledes baseret pa helt usandsynlige og helt utenkelige forhold.

2.5.4. Uudnyttede kreditfaciliteter

Som anfgrt i K’s supplerende klageindleg (I) ..., beregner Finanstilsynet
kapitaldekningsbehovet pa baggrund af bankens maksimale engagementer
uden fradrag for kundernes bevilligede, men uudnyttede kreditfaciliteter.
Det ggres geldende, at dette er en forkert opggrelsesmetode.

Banken har pa baggrund af en konkret vurdering af de uudnyttede trek, i
opgorelsen alene medtaget de uudnyttede trek, som debitor forventes at
skulle udnytte til ferdigggrelse/viderefgrelse af igangverende byggerier. 1
disse tilfzlde anses treekket for verdiskabende til finansiering af ferdiggg-
relsen af en ejendom eller ombygning, hvilket ligeledes ligger til grund for
bankens forventede verdi af sikkerheden. De samlede uudnyttede kreditfa-
ciliteter, der ikke vedrgrer en sadan bridgefinansiering, men derimod en
"almindelig" kreditfacilitet, som banken til enhver tid kan trekke tilbage,
udger ca. DKK 484 mio., jf. bilag 7.1.8 til bankens hgringssvar af 21. sep-
tember 2009.

Med udgangspunkt i Finanstilsynets PD'er indeholder Finanstilsynets opgg-
relse saledes krav om yderligere kapitaldeekning pa DKK 142 mio. i forhold
til bankens opggrelse svarende til et yderligere solvenskrav pa 0,834 %.

Hjemlen for K’s opggrelsesmetode findes i kapitaldekningsbekendtggrel-
sen, hvorefter ikke-balancefgrte poster opdeles i poster med fuld risiko
(100%), mellemliggende risiko (50%), mellemliggende/lav risiko (20%) og
lav risiko (0%). Alt efter risikoen for posterne vil vaegten vare som angivet i
parenteserne. De n@rmere retningslinier til opdelingen af de ikke-
balancefgrte poster er angivet i bilag 4 til kapitaldekningsbekendtggrelsen.
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Af bilag 4, nr. 4, der omfatter posterne med lav risiko, fremgar saledes:

"Uudnyttede kreditfaciliteter, der ubetinget kan opsiges uden varsel,
eller som effektivt er sikret automatisk opsigelse i tilfeelde af forringel-
se af lantagers kreditveerdighed."

I tilknytning hertil kan det endvidere n@vnes, at "uudnyttede kredittilsagn,
der ikke kan opsiges uden varsel, og der har en aftalt lpbetid op til et dar",
anses for omfattet af kategorien mellemliggende/lav risiko, jf. bilag 4, nr. 3.

K’s metode er saledes i fuld overensstemmelse med reglerne for opggrelse
af solvensbehovet, herunder kapitaldekningsreglerne, og tillige regnskabs-
reglerne. Dette er ogsa bekraftet af bankens radgiver, C.

2.5.5 Afkastkrav ved verdiansattelse af fast ejendom
Finanstilsynet behandler denne problematik i Redeggrelsen ....

Det anfgres ..., at det grundet manglende omsatning p.t. kun i meget ringe
omfang er muligt at finde referenceejendomme for salg af boligudlejnings-
ejendomme, og at der ikke findes nogen form for relevant statistik. Til trods
herfor anfgres det videre, at Finanstilsynet fastsatter afkastkrav pa baggrund
af en omfattende markedsovervagning af personer med serligt kendskab til
omradet. Dette virker umiddelbart selvmodsigende. Samtidig ma det anfgrte
tages som udtryk for, at denne markedsovervagning og kompetence ifglge
Finanstilsynets opfattelse leder til en kvalitet af information, der er vasent-
lig bedre/anderledes, end den veldokumenterede information fra uathengige
markedsdeltagere, som K har fremlagt i n@rvarende sag.

Til trods for bankens opfordring 4 fremsat i det supplerende klageindleg (1)
... til Finanstilsynet om at fremlegge dokumentation vedrgrende de af Fi-
nanstilsynet pastaede markedskonforme afkastkrav for boligudlejningsejen-
domme har Finanstilsynet ikke med Redeggrelsen fremlagt sadan dokumen-
tation, hvilket ma tages som udtryk for, at Finanstilsynet ikke er i besiddelse
heraf.

Efterfolgende har Finanstilsynet den 22. oktober 2009 ... dog fremlagt
fondsbgrsmeddelelse ... vedrgrende kgb af ... ejendomme. Af fondsbgrs-
meddelelsen fremgar, at de individuelle afkast pa de i Kgbenhavns-omradet
beliggende ejendomme udggr 5-6% p.a. I Finanstilsynets skrivelse af 22.
oktober 2009 anfgres herefter:

"Afkastprocenterne bekreefter Finanstilsynets skon, ..."

Som navnt vedrgrer bankens opfordring 4 alene boligudlejningsejendom-
me.

Af fondsbgrsmeddelelsens ... fremgar dog fglgende om ejendomstyperne:
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"Flere af bygningerne er markante i det kpbenhavnske bybillede. ... ."

Ingen af de navnte ejendomme er imidlertid boligudlejningsejendomme, ....
Det fremgar heller ikke andetsteds i fondsbgrsmeddelelsen, at overdragelsen
skulle omfatte en eller flere boligudlejningsejendomme. At dette ikke er til-
feldet bekraeftes endvidere af, at ... ikke investerer i boligudlejningsejen-
domme, men derimod alene i kontorlokaler, lagerlokaler og produktions-
ejendomme. Dette bekreftes blandt andet af en udskrift fra selskabets
hjemmeside ....

Hverken K eller markedet/sektoren har saledes kendskab eller adgang til de
informationer, som den omtalte markedsovervagning resulterer i, eller hvil-
ke ejendomsoverdragelser den bygger pa, herunder om den bygger pa
tvangsrealisationer fra [pengeinstitut] eller andre banker under Finansiel
Stabilitet A/S. I det omfang Finanstilsynet har "lgftet slgret" for grundlaget
for deres vurderinger, har dette alene dokumenteret, at Finanstilsynet har
benchmarket forkerte ejendomstyper op mod bankens boligejendomme.
Kvaliteten af markedsovervagningen er saledes ingenlunde dokumenteret;
tvertimod.

Eftersom Finanstilsynet — modsat K — ikke har fremlagt "valid" dokumenta-
tion for de afkastkrav, der ligger til grund for Finanstilsynets opggrelse, ma
bankens veldokumenterede afkast ubestridt legges til grund i sagen.

Som yderligere grundlag for K’s anvendte afkastkrav, jf. det supplerende
klageindlaeg (I) s. 20-21 samt Bilag 18, fremlaegges uddrag af aftale mellem
... og ... vedrgrende fgrstnevntes erhvervelse af ejendommen beliggende
... (Bilag 35). Det fremlagte dokumenterer det i Bilag 18 anfgrte afkast pa
ejendommen pa 3,97%, hvilket afkast fremkommer ved at satte den arlige
husleje i aftalens pkt. 8.3.2 i forhold til kgbesummen anfgrt i aftalens pkt.
5.1.

2.6 Bevisbyrde

Finanstilsynet ggr geldende, at K har bevisbyrden for, at Finanstilsynets
vurderinger er forkert, og henviser i den sammenhang tillige til de under
pkt. 2.4.4 omtalte kendelser fra Erhvervsankenavnet. Dette bestrides af K,
der fastholder, at bevisbyrden pahviler Finanstilsynet.

Det fglger af bem@rkningerne til 2004-loven og 2006-loven, at lov om fi-
nansiel virksomhed § 124, stk. 5 "alene kan finde anvendelse, hvis Finans-
tilsynet vurderer, at den af instituttet vurderede basiskapital ikke er tilstreek-
kelig" (den eksakte ordlyd fra bemarkningerne til 2006-loven). Tilsidesat-
telsen af bankens vurdering beror saledes pa Finanstilsynets egen vurdering.

Nar der saledes er tale om en vurdering, der som udgangspunkt tilkommer
borgeren (her banken), fglger det af almindelige forvaltningsretlige regler, at
det pahviler den forvaltningsmyndighed, der gnsker at tilsidesatte vurderin-
gen, at dokumentere grundlaget for, hvorfor vurderingen skal tilsidesattes.
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De to kendelser fra Erhvervsanken@vnet kan ikke tages til indtegt for, at
bevisbyrden pahviler banken, men udtrykker derimod blot, at Finanstilsynet
1 de konkrete sager havde fremlagt forngden dokumentation for sine syns-
punkter.

2.7 K’s bilag

Ved gennemgang af Finanstilsynets redeggrelse kan det konstateres, at en
rekke af de af K fremlagte bilag i sagen for Erhvervsanken@®vnet ikke er
kommenteret, imgdegaet eller pa anden made bestridt. Disse bilag og ind-
holdet heraf ma i sin helhed fglgelig leegges til grund i sagen som ubestridt.

2.8 Supplerende bemaerkninger til Finanstilsynets redeggrelse

Finanstilsynets opggrelse af (mer)solvenskravet overfor K’s opggrelse af sit
individuelle solvensbehov er i Redeggrelsen anfgrt i tabel 1 pa side 6. Under
tabellen er der sggt redegjort for, hvordan tallene er fremkommet som fglge
af enten stgrre tabsrisiko (LGD) eller stgrre risiko for mislighold (PD). Det-
te er angiveligt opgjort ved en relativ fordeling i forhold til Finanstilsynets
opgorelse og to opggrelser, som ikke er identificeret. Dette svarer til, at tal-
lene er fastlagt ved at sammenligne to streger (som maske krydser hinanden)
mellem fire punkter, men hvor punkternes placering ikke oplyses. Dette ud-
ggr ikke et grundlag for lovligt at kunne treffe en forvaltningsretlig afggrel-
se herom, og det er i forlengelse af, at Finanstilsynet udtrykkeligt var op-
fordret til at redeggre for og dokumentere de talmassige sammenhange.

Ved Erhvervsanken®vnet skal der ske realitetsprgvelse af det foreliggende
spgrgsmal om opggrelse af individuelt solvensbehov eller solvenskrav. Der
er ikke krav om — som anfert ... — at der skal vare "markant" @ndring af
bankens engagementer, for at det kan inddrages, jf. pkt. 2.4.1 om nova.

Det er noteret, at Finanstilsynet "forkaster" K’s metodemassige tilgang,
men der er ikke en begrundelse for, at der er behov for at skulle anvende en
anden metode.

Det er ... 1 "brede" termer redegjort for, hvad de tidligere af Finanstilsynet
oplyste 0,6 % netto forvaerring hidrgrer fra. Her indgar, at Finanstilsynet ef-
ter sin egen metode angiveligt opgjorde solvensbehovet 0,3 % lavere, end
ved den made, hvorpa Finanstilsynet anvender og @ndrer K’s model. Fi-
nanstilsynet kan ikke foretage en opggrelse — efter eget udsagn, der udger en
forsvarlig metode — som fgrer til et resultat pa 0,3 % lavere resultat og sa
blot lade den udga. De paviste fejl og behov for korrektioner har ogsa vearet
til stede i disse opggrelser, og Finanstilsynet ma forpligtes til at fglge den
laveste opggrelsesform for at iagttage god forvaltningsskik.

Redeggrelsen .., forekommer mere realistisk end tidligere beskrivelser. Det
bemarkes dog, at der hos Finanstilsynet tilsyneladende ikke har varet no-
gen forandring i den underliggende dokumentation, og saledes er de udviste
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skgn — 1 det omfang udefra kommende information er inddraget — veret ba-
seret pa ikke sammenlignelige ejendomstyper. Nar der som nu er et mere
konkret fokus pa boligudlejningsejendomme, er det uforklarligt, at det tidli-
gere udgvede skgn ikke er tilpasset til, at det datagrundlag, der henvises til,
ikke er relevant eller viser lavere afkastgrader.

... Finanstilsynet [redeggr] for, at der bgr fratrekkes 5% 1 handelsvardi ved
handler. To ud af fire omkostningsposter er rene driftsrelaterede poster. Ved
betydelige ejendomme, som dem K typisk finansierer, atholder s@lgerne ik-
ke advokatomkostninger opgjort 1 procenter af kgbesummen. Dette forhold
ma derfor anses for fortsat udokumenteret og vilkarligt opgjort.

3. Anbringender
Til stgtte for de nedlagte pastande ggres det gaeldende,

at K som klager ved Erhvervsanken®vnet som rekursorgang i henhold til
almindelige forvaltningsretlige principper har ret til og krav pa at kun-
ne fremfgre nye pastande, anbringender og oplysninger, herunder mel-
lemkommende, nye oplysninger, der understgtter K’s synspunkter, for
Erhvervsanken@vnet som rekursorgan, hvilket tillige finder stgtte i
den forvaltningsretlige litteratur og praksis;

at  kreditinstitutdirektivets art. 136, stk. 2, udggr hjemmelsgrundlaget for
Finanstilsynets adgang til at fastsatte et individuelt solvenskrav i
medfgr af lov om finansiel virksomhed § 124, stk. 5, og saledes finder
anvendelse i nervarende sag, hvilket understgttes af;

at  det fremgar af bemarkningerne til lov om finansiel virksomhed

§ 124 i lov nr. 525 af 7. juni 2006 ("2006-loven"), at lov om fi-
nansiel virksomhed § 124, stk. 4, gennemfgrer kreditinstitutdi-
rektivets art. 123, som der direkte henvises til 1 kreditinstitutdi-
rektivets art. 136, stk. 2, sammenholdt med at baggrunden for
Finanstilsynets fasts@ttelse af et individuelt solvenskrav efter §
124, stk. 5, er, at Finanstilsynet vurderer, at det af banken op-
gjorte individuelle solvensbehov efter § 124, stk. 4 (art. 123), er
utilstreekkeligt;

at  Finanstilsynet selv har bekraftet dette synspunkt i sin redeggrel-
se 1 en tidligere sag for Erhvervsanken®vnet, jf. kendelse nr.
2007-0012531 af 7. februar 2008; og

at  tilsvarende synspunkt endvidere synes at vare bekreftet af Fi-
nanstilsynet i Afggrelsen s. 18, 2. afsnit, hvor der direkte henvi-
ses til og citeres fra kreditinstitutdirektivets art. 136, stk. 2;

at  Finanstilsynet saledes kun har hjemmel til at fastsatte et (hgjere) indi-
viduelt solvenskrav for K, safremt banken "efter al sandsynlighed" og
"inden for en passende tidsramme" ikke i tilstreekkelig grad vil kunne
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forbedre bankens engagementer og de bagvedliggende sikkerheder
mv. gennem "andre foranstaltninger”, hvilke betingelser ikke er op-
fyldt, hvorfor et sadan hgjere solvenskrav er ulovhjemlet;

Finanstilsynet ved udgvelse af sin skgnsmassige kompetence tilside-
setter en rekke vaesentlige forvaltningsretlige regler og principper til
vasentlige skade for K som "borger/virksomhed", herunder official-
princippet og forbuddet mod skgn under regel;

Finanstilsynet alene kan tilsidesatte K’s skgn til skade for banken, sa-
fremt Finanstilsynet dokumenterer grundlaget for sit skgn, hvilket Fi-
nanstilsynet ikke har gjort i en (lang) rekke tilfelde, herunder skgnnet
vedrgrende fastsattelse af afkastkrav til brug for vaerdians@ttelsen af
fast ejendom, hvor Finanstilsynets fremlagte dokumentation som svar
pa bankens opfordring 4 er direkte forkert og misvisende;

det af Finanstilsynet paberabte praksis fra Erhvervsankenavnet ikke
kan anvendes til stgtte for Finanstilsynets synspunkter, idet kendelser
intet siger om grenserne for Finanstilsynets skgn, men blot indikerer
blot, at Erhvervsankenavnet efter en vurdering af de i sagerne frem-
lagte oplysninger ikke fandt grundlag for at tilsidesette Finanstilsy-
nets skon, hvilket alene kan tages som udtryk for, at Finanstilsynet i
de pagzldende sager i tilstreekkelig grad havde dokumenteret det ud-
gvede skgn;

Finanstilsynet ved anvendelse og korrektion af K’s metode foretager
en betydelig udokumenteret ulovhjemlet "dobbeltregning" til skade for
banken, hvorfor der i opggrelsen af bankens individuelle solvensbe-
hov skal foretages reduktion for denne "dobbeltregning";

Finanstilsynet (fortsat) ikke har dokumenteret, hvorfor den af K an-
vendte metode for sa vidt angar "svage" engagementer tilsidesettes,
eller grundlaget for fastsattelse af yderligere krav om kapitalafdaek-
ning pa "svage" engagementer, hvorfor K’s metode (jf. at der er meto-
defrihed) ubestridt ma lagges til grund i sagen;

de af K over for kunderne stillede, men uudnyttede kreditfaciliteter,
som ikke vedrgrer bridgefinansiering til ferdigggrelse eller viderefg-
relse af igangvarende byggerier, men derimod en "almindelig" kredit-
facilitet, som banken til enhver tid kan traekke tilbage, ikke skal med-
regnes 1 opggrelsen af bankens individuelle solvensbehov, hvilket bl.a.
understgttes af kapitaldekningsbekendtggrelsen, bilag 4, nr. 4;

K - 1 mods@tning til Finanstilsynet — har fremlagt fyldestggrende do-
kumentation for de afkastkrav, der anvendes af banken, hvorfor ban-
kens afkastkrav ubestridt ma leegges til grund i sagen; og

det fglger af almindelige processuelle og forvaltningsretlige regler og
principper, at bevisbyrden for at tilsides®tte K’s veldokumenterede
metode og anvendelse heraf pahviler Finanstilsynet.
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Til stgtte for den mere subsidizre pastand ggres det galdende,

at  det individuelle solvensbehov i intet tilfelde kan faststtes hgjere end
opgjort til pa baggrund af den af banken anvendte stress-test test ud
fra den forudsatning, at bankens PD og LGD samtidig viser svagheds-
tegn saledes, at bankens PD over 25 alle gges til 100, samtidig med at
bankens LGD stresses med yderligere 20%, hvilken metode er udtryk
for, at der tages hgjde for alle usandsynlige, men ikke ut@nkelige for-
hold.

Til stgtte for den endnu mere subsidizre pastand ggres det geeldende,

at K’s faktiske solvens pa 11,5% klart overstiger det individuelle sol-
vensbehov, hvorfor dette i intet tilfeelde kan overstige 11,5%.

Til stgtte for den nedlagte pastand om hjemvisning ggres det gaeldende,

at  sagen ma hjemvises til fornyet behandling ved Finanstilsynet, safremt
Erhvervsanken@vnet vurderer, at de fremlagte faktiske og juridiske
synspunkter kan fgre til et andet resultat end den af Finanstilsynet
trufne afggrelse, men uden at Erhvervsanken@vnet anser det for mu-
ligt ved sagens behandling for Erhvervsankenavnet at treeffe en sddan
realitetsafggrelse, idet K i henhold til almindelige forvaltningsretlige
principper har krav pa, at der treffes en materielt rigtig afggrelse; og

at  hjemvisning skal ske med fastsa@ttelse af retningslinier for Finanstil-
synets fornyede behandling af konkrete forhold og Finanstilsynets
skgn.

Der har veret atholdt mundtlig forhandling i sagen, hvor parterne med udgangspunkt

i de skriftlige indleg har redegjort for deres opfattelse af sagen.

Ankenaevnet udtaler:

Indledningsvis bemearkes, at artikel 136, stk. 2, 1 kreditinstitutdirektivet ikke skaber
rettigheder for kreditinstitutterne, men fastlegger betingelserne for, at de kompetente
myndigheder, her Finanstilsynet har en egentlig pligt til at stille serlige solvenskrav

over for kreditinstitutter, der ikke opfylder direktivkravene.

Et pengeinstituts bestyrelse og direktion skal i henhold til § 124, stk. 1, i lov om fi-
nansiel virksomhed sikre, at instituttet har en tilstreekkelig basiskapital og rader over

interne procedurer til risikomaling og risikostyring til lgbende vurdering og opret-
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holdelse af en basiskapital af en stgrrelse, type og fordeling, som er passende til at
dekke instituttets risici. Basiskapitalen skal mindst udggre 8 % af de risikovagtede

poster (solvenskravet), jf. § 124, stk. 2, nr. 1.

I henhold til § 124, stk. 4, 1. pkt., i lov om finansiel virksomhed skal et pengeinstitut
pa baggrund af vurderingen i henhold til stk. 1 opggre instituttets individuelle sol-
vensbehov. Solvensbehovet skal udtrykkes som den tilstreekkelige basiskapital 1 pro-
cent af de risikovagtede poster og kan ikke vaere mindre end solvenskravet efter stk.

2,nr. 1, jf. § 124, stk. 4, 2. pkt. og 3. pkt.

K har pr. 30. juni 2009 opgjort det individuelle solvensbehov til 9,48 % og sin sol-
vens til 11,5 %.

Finanstilsynet kan fastsatte et hgjere individuelt solvenskrav, jf. § 124, stk. 5.

Finanstilsynet har ved afggrelsen af 5. oktober 2009, som forelagt Det Finansielle
Virksomhedsrad, i medfgr af § 124, stk. 5, fastsat et solvenskrav for K pa 13,6 %.

Ankena®vnet finder efter en gennemgang af de for nevnet forelagte oplysninger, her-
under vedrgrende “’store og svage engagementer”’, “uudnyttede kreditfaciliteter” samt
”dobbeltregning”, at der ikke er grundlag for at tilsidesatte det af Finanstilsynet ud-
gvede skgn med hensyn til K’s solvensbehov. Anken®vnet tiltreder derfor, at Fi-
nanstilsynet ved afggrelsen af 5. oktober 2009 har fastsat et solvenskrav for pengein-

stituttet pa 13,6 %.

Spgrgsmalet om den af K anmodede fristforleengelse i forhold til den i Finanstilsy-
nets afggrelse meddelte frist 3. november 2009 kl. 16.00, henhgrer under Finanstil-

synet.



