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Kendelse af 21. december 2016 (J.nr. 2016-6608).
Bestyrelsesmedlemmer i B (andelskasse) palagt at nedleegge deres hverv som bestyrelsesmedlem-

mer i 5 ar, da der er grund til at antage, at de ikke vil kunne varetage deres hverv pa forsvarlig ma-
de.

Lov om finansiel virksomhed 8 64, stk. 4, § 351, stk. 2 og stk. 6, jf. § 64, stk. 3, nr. 4.

(Lone Mgiller, Susanne Nielsen og Steen Mejer)

Ved fire skrivelser af 12. juli 2016 har advokat A pa vegne af K (K1, K2, K3 og K4)
klaget over, at Finanstilsynet ved skrivelser af 15. juni 2016 har pabudt dem at ned-

lzegge deres hverv som medlemmer af bestyrelsen i B.

Der henvises i denne sag tillige til sagerne under Erhvervsankenavnets j.nr. 2016-
4747 og j.nr. 2016-4752.

Sagens omstaendigheder:

Ved skrivelser af 15. juni 2016 traf Finanstilsynet afgerelse i forhold til de fire besty-
relsesmedlemmer i B, K1, K2, K3 og K4. De fire afgarelser er i det vaesentligste ens-
lydende. | afgarelsen vedrgrende K1 hedder det:

”Pabud om nedlaggelse af bestyrelseshverv i B, jf. § 351, stk. 2, i lov om

finansiel virksomhed

1. Afgerelse

Finanstilsynet pabyder i medfer af § 351, stk. 2, i lov om finansiel virksom-

hed K1 at nedlaegge sit hverv som bestyrelsesmedlem i B jf. 8 64, stk. 3, nr.

4, i lov om finansiel virksomhed. Pabuddet skal opfyldes senest den 15. juli

2016.

Varigheden af pabuddet er bestemt til 5 ar fra dags dato, jf. § 351, stk. 5, i
lov om finansiel virksomhed.

Afgarelsen har veeret forelagt for Finanstilsynets bestyrelse.

2. Sagsfremstilling
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B (herefter instituttet) er et mindre pengeinstitut med 15 ansatte. Instituttet
er under skaerpet tilsyn. Instituttet er en andelskasse, hvor andelshaverne pa
generalforsamling velger repraesentantskabet, der efterfalgende veelger be-
styrelsen. Ejerandelen er hovedsageligt fordelt mellem tre investorer, der til-
sammen kontrollerer ca. 90 pct. af instituttet (C udger ca. 30 pct., D og sel-
skaber, han kontrollerer, udger ca. 30 pct. og tredjepart ca. 30 pct.).

Bestyrelsen har gennem en laengere periode haft stor udskiftning, og ultimo
2015 udgjordes bestyrelsen af:

- D, bestyrelsesformand (indtradt den 12. november 2015 og udtradt
19. maj 2016)

- E, naestformand i bestyrelsen, (indtradt den 16. april 2015)

- K1, bestyrelsesmedlem (indtradt den 12. november 2015)

- F, bestyrelsesmedlem (indtradt den 7. juli 2014 og udtradt den 15.
marts 2016)

- G, bestyrelsesmedlem (indtradt den 4. juni 2014)

- H, bestyrelsesmedlem (indtradt den 22. januar 2015)

D ejer aktiemajoriteten i I, hvor han er Managing Partner samt medlem af
bestyrelsen. D er gift med J, som udover at arbejde som juridisk radgiver og
complianceansvarlig for instituttet ogsa arbejder som jurist i I.

G har frem til den 27. januar 2016 siddet i bestyrelsen for I, hvor han i dag
arbejder som konsulent.

K1 er administrerende direktgr samt medlem af bestyrelsen i W.

K er tidligere bestyrelsesformand, som indtradte den 22. januar 2015 og var
bestyrelsesformand fra den 16. april 2015 til sin udtreeden den 7. december
2015.

2.1 Pabud i rapport om undersggelse af B af 11. maj 2015

Finanstilsynet gennemfgarte i perioden fra den 26. januar til den 3. februar
2015 en undersggelse af instituttet. Undersggelsens resultater blev praesente-
ret for instituttet ved et afsluttende mgde den 10. marts 2015, hvorefter den
endelige rapport blev sendt den 11. maj 2015. Rapporten vedlegges som bi-
lag ....

Finanstilsynet gav i den forbindelse instituttet en reekke pabud og pataler,
hvor tre af pabuddene var rettet direkte mod bestyrelsen. Sidstnevnte angik
bestyrelsens anvendelse af eksterne konsulenter ved bestyrelsesmgder, be-
styrelsens handtering af habilitet i forbindelse med kreditindstilling og be-
styrelsens samlede viden og erfaring.

Bestyrelsens anvendelse af eksterne konsulenter ved bestyrelsesmader
Finanstilsynet konstaterede, at bestyrelsens forretningsorden gav mulighed
for, at man kunne anvende eksterne konsulenter ved bestyrelsesmgderne.
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Finanstilsynet bemarkede ogsa flere tilfelde, hvor bestyrelsen havde an-
vendt eksterne konsulenter pa bestyrelsesmgderne.

Finanstilsynet papegede, at bestyrelsen alene kunne tillade konsulenter at
deltage i enkeltstaende tilfeelde, og alene for sa vidt deltagelsen angik et el-
ler flere punkter pa dagsordenen, ikke hele mgder, jf. bilag 6, punkt 8, i be-
kendtgarelse nr. 1289 af 9. december 2014 om ledelse og styring af penge-
institutter m.fl.

Finanstilsynet meddelte pa den baggrund instituttet falgende pabud:

”B skal derfor indsnavre muligheden i forretningsordenen for at give
eksterne radgivere adgang til bestyrelsesmgder samt sikre, at disse ikke
uberettiget modtager fortrolige oplysninger.”

| instituttets redegerelse af 11. august 2015 som opfelgning pa pabuddene
oplyste instituttet, at man havde sndret bestyrelsens forretningsorden for at
indsnaevre muligheden for anvendelse af eksterne konsulenter ved bestyrel-
sesmaderne. Det fremgar herefter af forretningsordenen:

"Der md ikke deltage uvedkommende personer ved maoderne, hvis der
behandles emner omfattet af lov om finansiel virksomhed § 117 (tavs-
hedsbhestemmelserne). Suppleanter til bestyrelsen kan deltage i bestyrel-
sesmgder.

[...]

Bestyrelsen kan beslutte at ansatte i B kan deltage i et bestyrelsesmade,
eventuelt alene i enkelte punkter pa dagsordenen. Tilsvarende kan besty-
relsen beslutte, at radgivere i enkeltstdende tilfeelde kan deltage. Ansatte
eller radgivere, der deltager pa bestyrelsesmgder, modtager kun infor-
mationer, som relevant og pdkreevet.”

Redeggrelsen vedlaegges som bilag ...

Bestyrelsens handtering af habilitet i forbindelse med kreditindstilling
Finanstilsynet kunne konstatere, at mails vedrgrende bevilling af en ekspo-
nering, hvor et bestyrelsesmedlem var inhabilt, blev sendt til vedkommende,
hvilket svarer til, at vedkommende er til stede ved behandlingen, idet ved-
kommende har mulighed for — via andre kanaler end mail-strengen — at pa-
virke de andre bestyrelsesmedlemmers beslutning.

Finanstilsynet meddelte pa den baggrund instituttet falgende pabud:

"B pabydes at sikre, at bestyrelsesmedlemmer, som ikke ma veere til stede
ved behandlingen af en sag, ikke modtager mail-korrespondance om sa-
gen, for en endelig beslutning i sagen er truffet.”

Hertil oplyste instituttet i ovenngavnte redeggrelse, jf. bilag ..., at man sggte
problemstillingen vedrgrende inhabile bestyrelsesmedlemmers deltagelse
ved bestyrelsesmgderne imgdekommet ved gget opmeaerksomhed og ind-
skaerpelse af at undga dette.



Bestyrelsens samlede viden og erfaring

Finanstilsynet bemarkede, at instituttet havde veeret igennem en turbulent
periode, hvor der var sket stor udskiftning af bade bestyrelsen og direktio-
nen. Det blev pa den baggrund papeget, at den store udskiftning indebar en
starre risiko for tab af viden om og indsigt i instituttet, en sterre risiko for
svigt i vaesentlige forretningsmaessige sagsgange og kontroller samt et behov
for starre fokus pa bevaring og styrkelse af ledelsens viden og kompetencer
vedrgrende drift og ledelse af pengeinstitutter.

Undersggelsen af 11. maj 2015 indeholdt et betydeligt antal pabud og pata-
ler henset til instituttets enkle forretningsmodel og det forhold, at instituttet
var blevet undersggt for mindre end et ar siden. Enkelte af pabuddene var
saledes ogsa gentagelser fra de to foregdende undersggelser i 2014 og 2013.

Finanstilsynet meddelte pa den baggrund instituttet falgende pabud:

"B skal pa denne baggrund sikre, at den samlede bestyrelse samt direkti-
onen besidder den forngdne viden om Bs egne forhold samt de lovgiv-
ningsmaessige krav, der stilles til Bs virksomhed og interne forhold til at
kunne sikre en fornuftig drift af B fremadrettet.”

Finanstilsynet foreslog samtidig, at bestyrelsesmedlemmer kunne deltage i
relevante kurser, og at instituttets bestyrelse og direktion skulle sikre sig
kendskab til Finanstilsynets korrespondance og reaktioner vedrgrende brud
pa lovgivningen siden 2013 for pa den made at forebygge, at lignende for-
hold ville gentage sig.

Instituttet oplyste, jf. bilag ..., at man havde styrket bestyrelsens samlede
kompetencer ved K3’s indtreeden i bestyrelsen som nastformand, og Ks
indveelgelse som ny bestyrelsesformand. K skulle herefter holde en fast og
teet dialog med instituttets nye direktgr L (herefter direkteren).

Vedrgrende Finanstilsynets forslag om at efteruddanne bestyrelsesmedlem-
merne havde K og direktaren tilmeldt sig det arlige bestyrelsesseminar hos
Finanssektorens Uddannelsescenter den 10. og 11. september 2015, ligesom
direktion og bestyrelse ville vaere repraesenteret pd De Mindre Sparekassers
konference for bestyrelser og direktioner den 26. og 27. september 2015.

Det fremgik endvidere af redegarelsen, at instituttet i forbindelse med ind-
vaelgelsen af nye bestyrelsesmedlemmer ville overveje at tilbyde et intro-
duktionsforlgb til instituttet for at gere introduktionen endnu hurtigere og
grundigere.

Instituttets utilstraekkelige bevillingsgrundlag
Finanstilsynet konstaterede, at beslutningsgrundlaget for bestyrelsens bevil-
linger fremstod mangelfulde flere steder. | den forbindelse bemarkede Fi-
nanstilsynet, at der i flere tilfeelde manglede:

- Oplysninger om formalet med kreditter.
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- Analyser og stillingtagen til kundernes fremtidige indtjening og li-
kviditet.

- Analyser af kundernes reelle formue samt en naermere vurdering af
veerdien af sikkerheder.

- Angivelser af, hvorvidt eksponeringerne var i overensstemmelse
med instituttets kreditpolitik, herunder eksponeringens stgrrelse i
forhold til kreditpolitikkens graenser.

Pa baggrund af ovenstaende, samt det forhold at bestyrelsens protokol ikke
afspejlede de pd maderne farte drgftelser, blev der givet nedenstadende pa-
bud:

”B pabydes at sikre, at bestyrelsens protokol afspejler de pa mgderne
forte drgftelser, herunder de vaesentligste risikovurderinger og trufne be-
slutninger samt forudscetningerne herfor.”

| forleengelse af ovenstaende modtog instituttet endvidere falgende pabud:

”B pabydes at pracisere og uddybe forretningsgangen for bevilling af
eksponeringer, sa den pa fyldestgerende made beskriver fremgangsma-
den for bevilling af eksponeringer og de forhold, den enkelte medarbej-
der skal lcegge veegt pd i den forbindelse.”

Det bemarkes, at instituttet allerede pa mgde med Finanstilsynet den 8. de-
cember 2014 vedrgrende udviklingen i instituttet, herunder instituttets stra-
tegi for fremtiden, blev informeret om det mangelfulde beslutningsgrundlag.

Der blev derudover givet 25 pabud og pataler til instituttet (se bilag ...),
hvor det var konstateret, at instituttet havde udvist grundleeggende mangler
ved bl.a.:

a) Bestyrelsens og direktionens arbejde, herunder
- beslutningen om dispensation fra krav om andelsbevis,
- bestyrelsens handtering af outsourcing,
- bestyrelsens protokollering,
- risikostyringsfunktionen og
- rapportering til bestyrelsen pa kredit- og markedsrisikoomradet.

b) Kreditomradet, herunder
- instituttets kreditkomite,
- bevillingsbefgjelser,
- kreditpolitikken,
- forretningsgangen for veerdianseettelse af sikkerheder og
- forretningsgangen for bevilling af eksponeringer.

c) Markedsrisikoomradet, herunder
- instrukser til direktionen pa markedsrisikoomradet og
- kontrolforanstaltninger pa markedsrisikoomradet.

2.2. Pabud ved afsluttende mgde den 15. marts 2016



Finanstilsynet gennemfarte i perioden fra den 7. til den 11. december 2015
en ny undersggelse af instituttet. Finanstilsynet konstaterede pa den bag-
grund, at instituttet fortsat havde udfordringer pa ledelsesniveau, og ved af-
sluttende mgde den 15. marts 2016 blev der meddelt instituttet 12 pabud,
hvoraf flere af pabuddene relaterede sig til pabuddene afgivet i maj 2015.
Plancher af 15. marts 2016 udarbejdet til brug for det afsluttende mgde ved-
leegges som bilag .... Liste over samtlige pabud givet pa det afsluttende mg-
de af 15. marts 2016 vedlaegges som bilag ....

Bestyrelsens anvendelse af ekstern konsulent ved bestyrelsesmgder
Finanstilsynet meddelte ligesom ved inspektionen i 2015 instituttets besty-
relse et pabud om at sikre, at der ikke er uvedkommende personer til stede
ved bestyrelsesmader, seerligt nar der behandles fortrolige oplysninger, som
ikke lovligt kan videregives.

Finanstilsynet konstaterede ved den seneste undersggelse, at instituttet i me-
get vidt omfang har anvendt M som ekstern konsulent ved bestyrelsesmg-
der.

M arbejder som general counsel i C [fodnote: C har tilladelse som et beta-
lingstjenesteinstitut efter betalingstjenesteloven.]. Det fremgar af protokolla-
tet fra bestyrelsesmgdet den 12. november 2015, at D er med til at beskrive
M som en vigtig radgiver i forbindelse med fastleeggelse af fremtidige pro-
cesser, da M har specialer inden for strategi, effektivisering og digitalisering
samt udvikling af processer herom. Der ses ikke af protokollatet at have vee-
ret en draftelse af, hvori Ms rolle mere pracist skal bestd, ligesom der ikke
er taget stilling til, om Ms tilstedevarelse strider mod bestyrelsens forret-
ningsorden og pabud af maj 2015.

Af samme protokollat fremgar, at D anfarte, at han var bekendt med, at fi-
nansielle virksomheder ikke generelt kunne have observatgrer til stede ved
mgderne af hensyn til tavshedsbelagte kundeoplysninger. Da M imidlertid
repreesenterede en anden virksomhed, der var underlagt tilsyn, mente D
desuagtet, at M kunne agere en vigtig radgiver for instituttet.

Ved de efterfelgende bestyrelsesmgder drgftedes Ms tilstedeveerelse ikke,
idet der blot blev henvist til det fortsatte behov for hans specialviden.

Finanstilsynet anmodede i forbindelse med undersggelsen instituttet om at
oplyse, hvorvidt der var indgaet en kontrakt med M om, hvilke konsulent-
ydelser han skulle levere, og i bekraeftende fald fremsende kontrakten. Fi-
nanstilsynet har ikke modtaget en konsulentkontrakt eller anden dokumenta-
tion vedragrende Ms arbejde for instituttet. M modtager efter det oplyste ikke
len eller honorar fra instituttet.

Udover den fortsatte tilstedeveerelse af uvedkommende personer pa besty-
relsesmgderne konstaterede Finanstilsynet, at brugen af eksterne konsulen-
ter var gget fra et sporadisk brug af forskellige konsulenter til nu at have en
naermest permanent karakter. Finanstilsynet konstaterede pa den baggrund,



at instituttet i praksis ikke havde foretaget betryggende foranstaltninger til at
indsnavre brugen af eksterne konsulenter pa bestyrelsesmgderne, jf. pabud
af maj 2015.

Pabuddet pa det afsluttende mgde den 15. marts 2016 blev meddelt med
henvisning til, at den fortsatte brug af eksterne konsulenter var i strid med
bilag 6, punkt 8, i bekendtgarelse nr. 1321 af 25. november 2015 om ledelse
og styring af pengeinstitutter m.fl. (herefter ledelsesbekendtgarelsen) og in-
debar en betydelig risiko for overtreedelse af § 117 i lov om finansiel virk-
somhed. Det faglger af bilag 6, punkt 8, i ledelsesbekendtgarelsen, at besty-
relsen i enkeltstaende tilfeelde kan beslutte, at der kan vaere radgivere tilste-
de ved et eller flere angivne punkter pa dagsordenen. Da der hverken var ta-
le om enkeltstaende tilfaelde, eller at bestyrelsen havde angivet, hvilke punk-
ter pa dagsordenen M skulle deltage i, var Ms deltagelse pa bestyrelsesmg-
derne i strid med ledelsesbekendtgarelsen. Bestyrelsen havde heller ikke ta-
get konkret stilling til, hvori Ms arbejde for instituttet bestod, udover et me-
get generelt opdrag beskrevet af D og K1.

Finanstilsynet konstaterede endvidere, at M gentagne gange havde faet ud-
leveret skriftligt materiale med kundeoplysninger i forbindelse med behand-
ling af kreditindstillinger pa bestyrelsesmgderne, hvilket var i strid med reg-
lerne for videregivelse af fortrolige oplysninger i medfer af § 117 i lov om
finansiel virksomhed. Finanstilsynet vurderede i den forbindelse, at videre-
givelsen af disse fortrolige oplysninger var uberettiget, da Ms rolle i institut-
tet var udefineret, og da det saledes ikke var dokumenteret, at videregivelse
af oplysningerne skete som led i et berettiget virke for instituttet.

Bestyrelsens handtering af habilitet i forbindelse med kreditindstillinger
Finanstilsynet konstaterede i forbindelse med undersggelsen, at foranstalt-
ningerne vedrgrende opfelgningen pa pabuddet fra maj 2015 var utilstreek-
kelige, da behandlingen af kreditindstillinger vedrgrende bestyrelsesmed-
lemmerne fortsat var i strid med § 131 i selskabsloven, jf. § 88 i lov om fi-
nansiel virksomhed. Det fremgar séledes af bestyrelsesprotokollatet fra den
26. november 2015, at

"bestyrelsen havde forinden madet fdet tilsendt bestyrelseskreditreferat
fra den 11. november 2015 som bilag 3.1., syv kreditsager til orientering
som bilag 3.2., kreditindstillinger vedrgrende G, D og J, N, O og P som
bilag 3.3., med underbilag for O og P som henholdsvis bilag 3.3. 1 og 2

[.]7

Finanstilsynet vurderede i forbindelse med pabuddet, at det stred mod § 131
I selskabsloven, jf. § 88 i lov om finansiel virksomhed, og bilag 6, punkt 13,
I ledelsesbekendtgarelsen, jf. § 78 i lov om finansiel virksomhed, at inhabile
bestyrelsesmedlemmer var til stede under behandlingen af deres egne kre-
ditsager. Finanstilsynet lagde til grund, at det var bestyrelsesmedlemmernes
forpligtigelse at sikre sig, at bestyrelsen kunne handle uafhangigt af vaesent-
lige seerinteresser. Det fremgik ikke af bestyrelsesprotokollaterne fra mgdet,
at K1 havde forholdt sig til, hvorvidt bestyrelsesmedlemmerne ved at mod-
tage egne kreditindstillinger overtradte § 131 i selskabsloven, jf. § 88, i lov
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om finansiel virksomhed, og bilag 6, punkt 13, i ledelsesbekendtgerelsen, jf.
8 78 i lov om finansiel virksomhed.

Bestyrelsens samlede viden og erfaring

Finanstilsynet meddelte ligesom ved inspektionen i 2015 instituttet et pabud
om, at instituttet skal sikre, at den samlede bestyrelse og direktion besidder
den forngdne viden om lovgivningsmaessige krav og drift af pengeinstitutter
til at kunne sikre en forsvarlig drift af instituttet fremadrettet.

Finanstilsynet konstaterede i den forbindelse, at instituttet fortsat havde stor
udskiftning i bestyrelsen. Dette sas bl.a. ved, at instituttets davaerende besty-
relsesformand udtradte i april 2015, samtidig med en ny nastformand blev
valgt ind. Der indtradte to nye bestyrelsesmedlemmer i november 2015. Be-
styrelsesformand K udtradte i december 2015 efter ca. 1 ar i bestyrelsen. In-
stituttet fik ny administrerende direkter i januar 2016, hvorefter direktionen
bestod af to direktarer.

Finanstilsynet bemarkede ligeledes, at instituttets tiltag for at styrke besty-
relsens samlede viden og erfaring matte anses for utilstreekkelige, da man
kun havde efteruddannet den nyligt udtradte bestyrelsesformand samt insti-
tuttets ene direktgr. Der var derudover ikke sket serlige tiltag i forhold til
den gvrige ledelse.

Det fremgik af bestyrelsesprotokollatet, at K1 var blevet tilbudt et introduk-
tionsforlgb til instituttet, hvilket han afslog, da K1 var af den opfattelse, at
han havde et indgaende kendskab til bl.a. instituttets historik. Introduktions-
kurset til instituttet var instituttets ovenfor naevnte tiltag til styrkelse af nye
indvalgte bestyrelsesmedlemmer. Instituttets tiltag til efterlevelse af det
ovennavnte pabud fra maj 2015 blev pa den baggrund anset som utilstreek-
kelige.

Finanstilsynet konstaterede ligeledes, at instituttet fortsat havde flere sty-
ringsmassige mangler, og at instituttet i flere tilfeelde havde overtradt den
finansielle lovgivning. Flere af overtredelserne var af helt grundlaeeggende
forhold for drift af et pengeinstitut, bl.a. i forhold til ledelsesbekendtgarel-
sen og reglerne om konsolidering af eksponeringer i henhold til artikel 395 i
kapitalkravsforordningen [fodnote: Europa-Parlamentets og Radets forord-
ning (EU) nr. 575/2013 af 26. juni 2013 om tilsynsmaessige krav til kreditin-
stitutter og investeringsselskaber og om &ndring af forordning (EU) nr.
648/2012.] (herefter CRR).

Pabuddet blev séledes ogsa givet pd baggrund af de styringsmassige mang-
ler, som bl.a. fremgik ved fglgende:

- Bestyrelsen udviste et vaesentligt ukendskab til kravene til kreditbe-
villing i bl.a. bilag 1, nr. 14, i ledelsesbekendtgarelsen.
- Bestyrelsen foretog ikke tilstraekkelige vurderinger og analyser i for-
bindelse med kreditgivning, herunder af risiciene.
- Dette fremgik eksempelvis ved bevillingen til Q (herefter P),
som behandles nedenfor.
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- Som foelge af mangelfuld kreditbehandling og for ukritisk kreditgiv-
ning manglede bestyrelsen overblik over flere af instituttets sterste
eksponeringer, hvilket pafarte instituttet betydelige kreditrisici.

- Bestyrelsen udviste veesentligt ukendskab til finansielle regler her-
under til reglerne om outsourcing og koncerninterne transaktioner.

- Instituttet havde ingen retningslinjer for koncerninterne transak-
tioner, hvilket er et krav i 8 5 i bekendtgarelse om koncerninter-
ne transaktioner, jf. § 181 i lov om finansiel virksomhed.

- Instituttet havde desuden bevilget en kredit pa 1,5 mio. kr. til R i
december 2015 til en rente pa 0 pct. og uden oprettelsesgebyr. |
henhold til § 4 i bekendtgarelse om koncerninterne transaktioner
skal disse indgas pa markedsbaserede vilkar, hvilket instituttets
transaktion med R ikke opfyldte.

Instituttet havde beveget sig ind pa nye forretningsomrader uden at have et
tilstraekkeligt beslutningsgrundlag og tilbundsgaende analyser, eksempelvis
i forhold til samarbejdet med O A/S og S. En beslutning om &ndring af for-
retningsmodellen forudsztter, at denne treeffes pa et tilstraeekkeligt oplyst
grundlag.

Erhvervelse af visse aktiviteter fra |

Finanstilsynet meddelte endvidere pabud om, at bestyrelsen skulle sikre et
tilstreekkeligt beslutningsgrundlag ved erhvervelse af nye aktiviteter. Der-
udover blev der meddelt pabud om, at bestyrelsen skulle sikre, at inhabile
medlemmer ikke deltog i behandlingen af erhvervelse af nye aktiviteter.

Finanstilsynet havde gentagne gange tilkendegivet over for instituttet, at Fi-
nanstilsynet om muligt ville orienteres ved pabegyndelse eller erhvervelse af
nye aktiviteter.

Finanstilsynet blev som fglge heraf den 9. oktober 2015 pa et mgde preesen-
teret for en sammenlagning af instituttets og I’s aktiviteter. Finanstilsynet
opfordrede instituttet til at genoverveje dette tiltag og de juridiske udfor-
dringer, der kunne veere forbundet hermed.

Godt halvanden maned efter mgdet besluttede bestyrelsen alligevel at kabe
R af I, hvilket alene er en del af I’s aktiviteter.

Ved bestyrelsesmgde den 12. november 2015 havde D udtrykt gnske om, at
instituttet overtog nogle af I’ aktiviteter, som efter Ds opfattelse ville ligge
naturligt i et pengeinstitut, og han tilkendegav, at han ville medbringe et be-
slutningsgrundlag pa det kommende bestyrelsesmgde. D gav ikke udtryk
for, hvorledes en sadan overtagelse sas at veere i instituttets interesse samt,
hvorvidt dette kunne holdes inden for instituttets forretningsmodel. Der blev
ikke — hverken fra K1s eller de gvrige bestyrelsesmedlemmers side — stillet
spgrgsmalstegn ved, hvorvidt D havde mandat fra den gvrige bestyrelse i in-
stituttet til at medbringe et beslutningsgrundlag, eller om dette var i strid
med habilitetsreglerne og principperne for god selskabsledelse.
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Pa det efterfglgende bestyrelsesmade den 26. november 2015, hvor institut-
tet besluttede at overtage R fra I, forelagde D (som szlger) en salgspraesen-
tation for bestyrelsen (som kgber). D havde desuden medbragt materiale
vedrgrende transaktionen, hvor Ds eget forslag til prisfastsaettelse bl.a.
fremgik. Prisforslaget indeholdt bl.a. et gnske om, at D modtog betaling i
form af nyudstedte andelsbeviser. Disse andelsbeviser skulle indga med en
pris svarende til indre veerdi uagtet, at gvrige andelshavere ikke ville kunne
handle andelsbeviser til denne pris.

Det fremgar ikke af protokollatet, at bestyrelsen blev praesenteret for andet
materiale. Den tidligere bestyrelsesformand K havde pa bestyrelsesmade
den 17. september 2015 udtrykt gnske om, at revisionen skulle foretage en
veerdiansattelse af R, da der ville veere tale om en handel mellem nartstaen-
de parter. En sadan veerdiansattelse ses ikke at veere indhentet.

Salgspraesentationen og transaktionsmaterialet udgjorde saledes beslut-
ningsgrundlaget for bestyrelsen. Bade D og hans agtefelle J var til stede
under preesentationen og forlod farst lokalet efter salgspraesentationen og
bestyrelsens indledende diskussion af prisen for R.

D har saledes deltaget i behandlingen af kgbet af R, hvori han havde en sar-
skilt gkonomisk interesse, i og med han repraesenterede salger. Som besty-
relsesmedlem for instituttet, som i denne sammenhzng er kagber, burde K1
varetage instituttets interesser og vurdere, at D ikke kunne fremlagge en ob-
jektiv redegarelse for R. Det var derfor ikke tilstreekkeligt, at D forlod loka-
let, da den endelige beslutning skulle tages, da han inden da havde haft mu-
lighed for at pavirke bestyrelsens endelige beslutning. D burde saledes slet
ikke have veeret til stede under bestyrelsens behandling af spgrgsmalet om
kgbet, idet dette hindrede, at bestyrelsen kunne have en fri dreftelse uaf-
haengig af serinteresser.

Derudover burde K1 som medlem af bestyrelsen have sikret sig, at der fore-
13 et tilstreekkeligt beslutningsgrundlag til bestyrelsen uafhangigt af Ds saer-
interesser som salger.

| marts 2016 meddelte Finanstilsynet pabud om, at instituttets ledelse inden
erhvervelse eller pabegyndelse af nye forretningsomrader og aktiviteter altid
skal sikre sig et tilstreekkeligt beslutningsgrundlag i form af passende analy-
ser af lovgrundlaget, behovet for yderligere ressourcer, interne retningslinjer
samt viden og kompetencer for lovligt at kunne udgve aktiviteterne og pa
betryggende vis handtere de risici, der er forbundet med de pagaldende for-
retningsomrader og aktiviteter. Dette pabud er bl.a. begrundet i bestyrelsens
mangelfulde beslutningsgrundlag om erhvervelse af R af I.

Et pengeinstitut skal saledes forinden erhvervelse eller pabegyndelse af nye
aktiviteter sikre sig, at det har de ngdvendige ressourcer, interne retningslin-
jer samt viden og kompetencer i organisationen til at kunne handtere den
pageeldende aktivitet pa betryggende vis. Endvidere bgr det altid forinden
afdakkes, hvorvidt den pagaldende aktivitet lovligt kan udgves inden for de
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pataenkte rammer. Bestyrelsen havde ikke foretaget en sadan grundig analy-
se af disse forhold.

| stedet udgjordes bestyrelsens beslutningsgrundlag alene af Ds salgsprae-
sentation og Ds forslag til prisfastsaettelse som navnt ovenfor. D havde i sin
rolle som seelger udarbejdet en praesentation over selve transaktionen, som
ikke indeholdt en analyse af ovenstaende. Finanstilsynet lagde pa den bag-
grund til grund, at D, der var inhabil ved bestyrelsens behandling af erhver-
velsen fra |, i hgj grad havde veeret medvirkende til, at bestyrelsens beslut-
ning om at erhverve R skete pa et ufuldsteendigt beslutningsgrundlag. Hver-
ken K1 eller den gvrige bestyrelse forholdt sig til kvaliteten af beslutnings-
grundlaget, trods det forhold at D var abenlyst inhabil i denne sag.

Finanstilsynet konstaterede efterfglgende, at erhvervelsen medfarte fglgende
overtraedelser af den finansielle regulering:

- Konstruktionen kraevede veerdipapirhandelstilladelse, hvilket R ikke
havde.

- 8181 i lov om finansiel virksomhed og bekendtgarelse om koncern-
interne transaktioner [fodnote: Bekendtgerelse nr. 904 om koncern-
interne transaktioner af 1. september 2004.] var overtradt.

- Direktionens videredelegeringsbefgjelser til R i § 70-instruksen kun-
ne medfgre outsourcing, hvilket er et bestyrelsesanliggende og skal
ske i overensstemmelse med kravene hertil i outsourcingbekendtgg-
relsen [fondnote: Bekendtggrelse nr. 1304 om outsourcing af vae-
sentlige aktivitetsomrader af 25. november 2010.].

Instituttets utilstraekkelige bevillingsgrundlag i kreditindstillinger
Finanstilsynet meddelte pabud om, at instituttet skulle sikre tilstraekkelige
og overskuelige beskrivelser af alle relevante forhold omkring ansggernes
relationer samt personlige og gkonomiske forhold, saledes at instituttet sik-
rede et forsvarligt bevillingsgrundlag i alle kreditindstillinger. Instituttet
skulle samtidig sikre, at beslutningsgrundlaget ved bevillinger var betryg-
gende og i overensstemmelse med kravene i bilag 1, punkt 14, i ledelsesbe-
kendtgerelsen.

Finanstilsynet konstaterede ved den seneste undersggelse endnu engang
mangler ved instituttets kreditgivning, og instituttet modtog derfor nye pa-
bud pa dette omrade, da Finanstilsynet vurderede forholdene for veerende
uforsvarlig kreditgivning.

Finanstilsynet vurderede, at instituttets kreditindstillinger og beskrivelser
heraf i flere tilfeelde pa trods af pabuddet i 2015 ikke virkede betryggende.
Indstillingerne og beskrivelserne virkede flere steder rodede og ustrukture-
rede, havde ikke tilstreekkelig beskrivelse eller analyse af vigtige gkonomi-
ske oplysninger, eller ikke var fremhavet/opstillet pa en let overskuelig ma-
de. De var samtidig vanskelige at danne sig et overblik over og var overve-
jende eksponeringer med ejerkredsen samt ejerkredsens netveerk.
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Et eksempel herpa var bevillingen til Q. Der var bevilliget et staende lan pa
t.kr. 4.000 med to ars lgbetid (til 10 pct. p.a.) til Q Denmark ApS under stif-
telse.

Likviditeten skulle bruges til “udviklingsformal i koncernen, scerligt kob af
danske licenser og oprettelse af dansk kontor”. Koncernen bestod af moder-
selskabet Q, Inc. (USA), der var noteret pa Oslo Bars, og datterselskabet Q
Ltd. (Malta).

Det var instituttets opfattelse, at der var tale om en investeringskredit til P
mod pant i et bgrsnoteret udenlandsk selskab. Der skulle etableres pant i ak-
tier for nom. t.kr. 6.000 i moderselskabet og ubegraensede kautioner fra de
to evrige koncernselskaber. Der skulle etableres en stop-loss aftale ved 30
pct. kursfald pa aktierne i forhold til kursen pa etableringstidspunktet. I 13-
neindstillingen var barsvaerdien af de pantsatte aktier angivet til 8 mio. kr.

Det fremgik af laneindstillingen, at "1 er i feerd med en sterre kapitalrejs-
ning / obligationsudstedelse, hvorfor naervaerende lan er et bridgelan. B for-
ventes at erstatte denne lanesag med et tilsvarende obligationsopkeb. ”. For
bevillingen var det anfart, at der var god sikkerhed, god gkonomisk udvik-
ling i moderselskabet, god rente pa lan af en pan starrelse og mulighed for
yderligere indtjening via R’s forestaende transaktion. Imod bevilling var det
anfart, at der var tale om lidt ukendt land. Bevillingen var vedlagt seneste
kvartalsregnskaber fra moderselskabet, prospekt og regnskab for 2014.

Kreditindstillingen indeholdt ikke regnskabsanalyser. | forhold til sikkerhe-
den var der ikke analyseret pa risikoen for vardien af pant i aktier i koncer-
nen, hvis selskabet blev ngdlidende, og det dermed blev ngdvendigt for in-
stituttet at realisere pantet. Tilsvarende var der ikke analyseret pa risikoen
ved at yde Ian til et selskab i en udenlandsk koncern, som kan have en rak-
ke andre bankforbindelser i andre lande. I tilfeelde af at selskabet blev ngdli-
dende, ville instituttet skulle forholde sig til en reekke spgrgsmal pa tvaers af
jurisdiktioner, hvilket var uden for instituttets normale virkefelt.

Bestyrelsen sas saledes ikke at have forholdt sig til de usikkerheder, der
kunne vaere forbundet med ovenstaende kreditgivning. Tveartimod konstate-
redes det, at der er tale om ”lidt ukendt land”, uden at dette gav anledning til
at foretage yderligere analyser af forholdene. Dette pa trods af, at Finanstil-
synet i 2015 havde patalt instituttets mangelfulde kreditgivning.

Et andet eksempel pa bestyrelsens utilstreekkelige bevillingsgrundlag var
eksponeringen mod O A/S. Ved det afsluttende mgde den 15. marts 2016
anfarte Finanstilsynet O A/S-eksponeringen som et eksempel pa utilstraek-
keligt bevillingsgrundlag. Finanstilsynet fremhavede i den forbindelse insti-
tuttets manglende risikovurdering, selvom instituttet anferte, at modellen pa
mange mader var uprgvet bade juridisk og administrativt. Finanstilsynet an-
forte tillige, at der ikke foreld oplysninger om og analyse af koncernforhol-
dene, men alene regnskabsmateriale for moderselskabet (O Group A/S), der
kautionerer for en geeld pa ca. 34 mio. i datterselskabet (O A/S), at det var
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uklart hvilket O-selskab, der ydes lanet og som kautionerer, og at der ikke
var en vurdering af, om der skulle ske konsolidering.

Det var efter Finanstilsynets opfattelse ydermere problematisk, at denne be-
slutning blev taget i forbindelse med et kundeforhold, som var kommet til
instituttet via C, som har et kundeforhold med O A/S, og som K1 er medejer
af og direktar for. Kreditbevillingen blev over for bestyrelsen prasenteret af
M, der arbejder for C. Det fremgar ikke af bestyrelsesprotokollaterne, at be-
styrelsen foretog en egentlig vurdering af eventuelle habilitetsproblemer
vedrgrende beslutningen om eksponeringen mod O A/S. Det var Finanstil-
synets vurdering, at der pa baggrund af K1s forskelligartede interesser i ind-
stillingen kunne rejses begrundet tvivl om, hvorvidt K1 ville vare i stand til
fuldsteendigt og loyalt at varetage instituttets interesser, og han som faelge
heraf var inhabil i forbindelse med bestyrelsens behandling eksponeringen
mod O A/S.

Finanstilsynet har derudover pa baggrund af hgringssvarets pkt. 2.2.2 vedrg-
rende erhvervelsen af R konstateret, at bestyrelsen fortsat ikke protokollerer
i overensstemmelse med bilag 6, punkt 10, i ledelsesbekendtgarelsen.

Det fremgar saledes af hgringssvaret:

”Bestyrelsesmedlemmer har efterfglgende oplyst, at bestyrelsen pa besty-
relsesmadet drgftede behovet for en revisionsvurdering af prisen pa R,
uden at dette blev fort til protokol. Bestyrelsen fandt imidlertid, at flere af
de tilstedeveerende var bedre og mere erfarne end en revisor i overtagel-
se af virksomheder og veerdiansettelse heraf. Bestyrelsen besluttede der-
for pa baggrund af den aftalte earn-out-model for erleggelse af overta-
gelsessummen, at der ikke skulle igangseettes en revisionsvurdering af
verdien af R alene ud fra en formel betragtning .

Finanstilsynet kan pa den baggrund konstatere, at bestyrelsen pa trods af tid-
ligere pabud fortsat har store udfordringer med protokollering, selvom det er
en grundleggende del af bestyrelsesarbejdet, og at bestyrelsen i maj 2015
modtog pabud herom.

3. Det retlige grundlag

Hvervet som bestyrelsesmedlem i en finansiel virksomhed er forbundet med
seerligt ansvar. Det falger saledes af § 64 i lov om finansiel virksomhed, at
medlemmer af bestyrelsen i finansielle virksomheder skal opfylde serlige
krav til egnethed og haederlighed for at kunne varetage deres hverv. Det fgl-
ger af bemarkningerne [fodnote: Der henvises i afsnit 3 til de almindelige
og de specielle bemarkninger til lov nr. 579 af 1. juni 2010 (lovforslag nr. L
175, 2009/1), de specielle bemarkninger til lov nr. 403 af 28. april 2014
(lovforslag nr. L119, 2013/1), og de specielle bemarkninger til lov nr. 268
af 25. marts 2014 (lovforslag nr. L133, 2013/1).] til bestemmelsen, at kra-
vene til ledelsesmedlemmers egnethed og haderlighed er begrundet i hen-
synet til den samfundsmaessige interesse i at opbygge og bevare en stabil og
veldrevet finansiel sektor.
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8 64 blev nyaffattet ved lov nr. 579 af 1. juni 2010 [fodnote: Lovforslag nr.
L 175, 2009/1.]. Med nyaffattelsen blev det for det farste tydeliggjort, at
kravene til egnethed og haderlighed udover at veere opfyldt ved indtraeden i
ledelsen i den finansielle virksomhed skal vare opfyldt lgbende under ude-
velsen af stillingen. For det andet blev det fremhavet, at hensynet til opret-
holdelsen af tilliden til den finansielle sektor skal indga i vurderingen af, om
et ledelsesmedlems adfeerd giver grund til at antage, at vedkommende ikke
kan varetage sin stilling [fodnote: Dageeldende § 64, stk. 2, nr. 4, i lov om
finansiel virksomhed. Det fglger nu af § 64, stk. 4 i samme lov.]. £ndringen
af § 64 skete som led i en generel styrkelse af Finanstilsynets tilsynsvirk-
somhed.

Efter lovendringen i 2010 foretager Finanstilsynet en vurdering af, om le-
delsen fortsat lever op til kravene om egnethed og haderlighed, hvis der i
forbindelse med tilsynet med virksomheden er givet alvorlige pabud og pa-
taler, eller hvis virksomheden sidder pabud fra Finanstilsynet overhgrig.
Samlet medfarte loveendringen og den &ndrede tilsynspraksis en skarpelse
af kravene til ledelsesmedlemmers egnethed og haderlighed, idet Finanstil-
synets mulighed for indgriben blev lempet overfor ledelsesmedlemmer, hvis
adferd giver grund til at antage, at den pagaldende ikke kan varetage den
konkrete stilling i den finansielle virksomhed.

§ 64 i lov om finansiel virksomhed skal saledes ses i neer sasmmenhang med
tilsynsbestemmelsen i § 351 i lov om finansiel virksomhed, som giver Fi-
nanstilsynet mulighed for at gribe ind overfor ledelsespersoner i en finansiel
virksomhed, som ikke laengere lever op til kravene i § 64.

Krav til bestyrelsesmedlemmers adfeerd

Det fremgar af § 64, stk. 3, nr. 4, i lov om finansiel virksomhed, at et med-
lem af bestyrelsen i en finansiel virksomhed ikke ma have udvist eller udvi-
se en adfeerd, hvor der er grund til at antage, at vedkommende ikke vil vare-
tage hvervet eller stillingen pa forsvarlig made.

Det betyder, at Finanstilsynet kan gribe ind over for et bestyrelsesmedlem,
hvis den pagaldende har udvist eller udviser en adfaerd, som giver grund til
at antage, at den pagaeldende ikke vil varetage stillingen pa forsvarlig made.
Efter bemarkningerne til bestemmelsen, anvendes den bl.a. i den situation,
hvor et bestyrelsesmedlem har en sadan uorden i sin privatgkonomi, at dette
forhold ma anses for sardeles belastende for varetagelsen af bestyrelses-
hvervet, eller i situationer hvor et bestyrelsesmedlem i gentagne tilfaelde har
veeret en del af ledelsen i virksomheder, der er gaet konkurs.  Andre ek-
sempler kan vaere abenbare ledelsessvigt, manglende overholdelse af pabud
fra en offentlig myndighed eller grovere misbrugssituationer.

Finanstilsynet skal lgbende vurdere, om ledelsen af en finansiel virksomhed
sker pa betryggende vis og gribe ind, hvis bestyrelsen eller direktionen har
handlet til skade for virksomheden. Det kan eksempelvis veere tilfeldet, hvis
virksomhedens ledelse ikke har sikret ordentlig kreditstyring, har undladt at
efterleve krav om god administrativ praksis eller regnskabspraksis, eller har
undladt at ivaerkseette fyldestgarende kontrolprocedurer. Det betyder, at Fi-
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nanstilsynet skal tage stilling til, om medlemmerne i virksomhedernes ledel-
se lever op til kravet i 8 64, stk. 3, nr. 4, hvis Finanstilsynet i forbindelse
med en undersggelse bliver bekendt med, at en virksomhed drives pa en ri-
sikopraeget og ledelsesmaessig mangelfuld made.

Hensynet til opretholdelsen af tilliden til den finansielle sektor

Som anfart ovenfor blev § 64 revideret ved lov nr. 579 af 1. juni 2010. Ifal-
ge den dagaldende § 64, stk. 2, nr. 4, skal hensynet til opretholdelsen af til-
liden til den finansielle sektor inddrages i vurderingen af, om et ledelses-
medlems adfeerd giver grund til at antage, at vedkommende ikke kan vareta-
ge sin stilling. Den subjektive vurdering af bestyrelsesmedlemmets adferd
skal saledes suppleres af denne betragtning, nar proportionaliteten i et kon-
kret indgreb overfor bestyrelsesmedlemmet skal vurderes. | de oprindelige
bemarkninger [fodnote: Lov nr. 579 af 1. juni 2010 (lovforslag nr. L 175,
2009/1).] er det som eksempel anfort, at indgreb overfor et ledelsesmedlem
skal kunne ske pa et tidspunkt, hvor Finanstilsynet pa baggrund af sit kend-
skab til markedsforholdene og den konkrete virksomhed vurderer, at der er
en ikke uvasentlig risiko for, at virksomheden inden for 2-3 ar ikke vil kun-
ne fortseette sin drift, med mindre der sker meget vasentlige andringer i
virksomhedens ledelse og drift. Inddragelse af tilladelse til drift af finansiel
virksomhed kan ske som fglge af grove eller gentagne overtraedelser af bl.a.
lov om finansiel virksomhed eller regler udstedt i medfar af denne, jf. § 224
i lov om finansiel virksomhed.

8 64, stk. 4, i lov om finansiel virksomhed, hvorefter Finanstilsynet ved
vurderingen af, om et medlem af bestyrelsen lever op til kravene skal leegge
vaegt pa hensynet til at opretholde tilliden til den finansielle sektor, blev ind-
sat ved lov nr. 403 af 28. april 2014. Det fremgar af bemarkningerne [fod-
note: Lovforslag nr. L 119, 2013/1], at tillidshensynet i § 64, stk. 4, er be-
grundet i, at svigt fra ledelsens side i en finansiel virksomhed har en afsmit-
tende effekt pa den finansielle sektors omdgmme og derfor ogsa pa samfun-
dets tillid til sektoren. Det falger videre, at dette gar sig geldende uanset
sterrelsen af den finansielle virksomhed. Man kan saledes ikke, blot fordi
der er tale om en lille virksomhed eller en virksomhed, der alene beskeefti-
ger sig med et begraeenset omrade, udlede, at ledelsessvigt ikke har betydning
for tilliden til den samlede finansielle sektor.

Pabud om afszttelse

Finanstilsynet kan i henhold til § 351, stk. 2, i lov om finansiel virksomhed,
pabyde et medlem af bestyrelsen i en finansiel virksomhed at nedlaegge sit
hverv i den finansielle virksomhed indenfor en af Finanstilsynet fastsat frist,
hvis den pagaldende efter § 64, stk. 3, nr. 4, i lov om finansiel virksomhed,
har udvist en adferd, hvor der er grund til at antage, at vedkommende ikke
vil varetage hvervet pa forsvarlig made.

Finanstilsynet skal i henhold til § 351, stk. 6, i lov om finansiel virksomhed,
fastseette varigheden af pabuddet.

4. Hgring
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Finanstilsynet sendte den 18. marts 2016 udkast til afgerelse i hgring hos
bestyrelsesmedlemmet.

Finanstilsynet modtog den 8. april 2016 heringssvar fra advokat A, der re-
preesenterer bestyrelsesmedlemmet. Hgringssvar vedleegges som bilag ....

Haringssvaret har givet anledning til en a&ndring af afgarelsens opbygning.
Sagsfremstillingen (afsnit 2) indeholder en beskrivelse af de faktuelle for-
hold, som tidligere har veeret i hgring i instituttet, dels i forbindelse med un-
dersggelsen i starten af 2015 og dels i forbindelse med den seneste undersg-
gelse. Sagsfremstillingens afsnit 2.2 indeholder saledes en gengivelse af de
forhold, som er konstateret i forbindelse med den seneste undersggelse af
instituttet, og som instituttet er blevet hart om pa afsluttende mgde i marts
2016. Det er pa baggrund af disse forhold, at Finanstilsynet har foretaget en
vurdering af K1s adferd jf. 8 64, stk.3, nr. 4, i lov om finansiel virksomhed

Haringssvaret har derudover givet anledning til preciseringer i afsnit 2
”Sagsfremstilling” og afsnit 5 ”Vurdering”. Heringssvaret har endvidere gi-
vet anledning til nedenstaende bemaerkninger, som bl.a. udger Finanstilsy-
nets bemarkninger til de allerede givne pabud. De anfarte punkter refererer
til hgringssvaret, hvoraf de i afsnit 4 citerede tekster fremgar.

4.1. Hgringssvaret
Pkt. 2.1 Bestyrelsens anvendelse af ekstern konsulent

“Finanstilsynet tilkendegiver i Udkastet, at bestyrelsen ved at lade M
deltage i bestyrelsesmgder som konsulent har overtradt lov om finansiel
virksomhed (herefter FIL) 8 117 samt ledelsesbekendtggrelsens bilag 6,
pkt. 8 [fodnote: BEK nr. 1321 af 25. november 2015.].

Ved hgringssvar af 29. februar 2016 underskrevet af advokat Jacob S.
Arrevad vedrgrende udkast til politianmeldelse for overtraedelse af FIL 8
117 (Finanstilsynets j.nr. 5019-0385) beskrives udfgrligt hensynene bag
anvendelse af eksterne konsulenter i B, hvorfor der i det hele henvises
hertil (se bilag ...).

Derudover henvises der i det hele til professor, dr.jur. Ts notat om tavs-
hedspligt efter § 117 i lov om finansiel virksomhed, der er udarbejdet for
W (se bilag ...), idet det bemaerkes, at det er Ts vurdering, at bestemmel-
sen i FIL § 117 ikke generelt er til hinder for, at M deltager i bestyrel-
sesmgder i B som led i Ms virke som konsulent for B.

Det skal i gvrigt bemerkes, at B aktivt har forsggt at fa en forstaelse af
Finanstilsynets holdning til FIL § 117 ved telefonisk at have veeret i kon-
takt med U, Finanstilsynet, den 26. januar 2016. Svaret pa henvendelse
var imidlertid, at det var en lang og akademisk diskussion, og at Finans-
tilsynet i ovrigt ikke onskede at gd dybere ned i emnet.”
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Hgringssvarets pkt. 2.1 har givet anledning til preecisering af sagsfremstil-
lingen i afgarelsens afsnit 2. Punktet relaterer sig til pabud meddelt over for
instituttets bestyrelse pa afsluttende mgde den 15. marts 2016 om at sikre, at
der ikke er uvedkommende personer til stede ved bestyrelsesmgder, sarligt
nar der behandles fortrolige oplysninger, som ikke lovligt kan videregives.
Pabuddet blev meddelt pa baggrund af bestyrelsens fortsatte anvendelse af
eksterne konsulenter ved bestyrelsesmgder. Finanstilsynet har redegjort for
baggrunden for pabuddet i nedenstaende afsnit, hvor Finanstilsynets be-
meerkninger til ovenstaende hgringssvar fremgar.

Retligt grundlag for pabuddet

Ledelsesbekendtgarelsen er udstedt med hjemmel i bl.a. 8 70, stk. 2, og 8
71, stk. 2, i lov om finansiel virksomhed. § 70 indeholder de grundleeggende
krav til bestyrelsens opgaver i forbindelse med den overordnede ledelse af
en finansiel virksomhed og varetagelsen af dennes tilsynsfunktion. § 71 in-
deholder krav om, at finansielle virksomheder skal have effektive former for
virksomhedsstyring og fastlegger de overordnede krav til bl.a. virksomhe-
dens organisation, procedurer og ressourcer. Det overordnede formal med
ledelsesbekendtgarelsen er, at kravene til finansielle virksomheders ledelse
og styring skal understatte en betryggende drift af disse virksomheder. Be-
kendtgerelsen udmgnter saledes de overordnede krav i bl.a. 88 70 og 71. De
nermere krav til virksomhederne er beskrevet i bilag 1-7 i bekendtgarelsen.

En bestyrelse skal som led i varetagelsen af den overordnede og strategiske
ledelse af virksomheden tilretteleegge sit arbejde saledes, at ledelsen af virk-
somheden er betryggende, jf. 8 3, nr. 8, jf. bilag 6, i ledelsesbekendtgerel-
sen. Bilag 6 i ledelsesbekendtgarelsen indeholder de naermere krav til tilret-
teleeggelsen af arbejdet i bestyrelsen, herunder bestyrelsesmgder og besty-
relsens forhandlinger. Bilag 6, nr. 7-9, har falgende ordlyd:

”’7) Bestyrelsen kan beslutte, at ansatte i den finansielle virksomhed samt
bestyrelsesmedlemmer og ansatte i andre selskaber i koncernen kan del-
tage i et bestyrelsesmgde, eventuelt alene ved enkelte punkter pa dagsor-
denen.

8) Bestyrelsen kan ligeledes i enkeltstaende tilfeelde beslutte, at der kan
veere andre personer end de i pkt. 7 naevnte, eksempelvis aktionerer eller
radgivere, til stede ved et eller flere angivne punkter pa dagsordenen.

9) Uanset pkt. 7 og 8 ma der ikke vaere uvedkommende personer til stede
ved et bestyrelsesmade eller ved et punkt pa bestyrelsesmgdets dagsor-
den, hvor der behandles fortrolige oplysninger, som ikke lovligt kan vide-
regives efter reglerne om videregivelse af fortrolige oplysninger i kapitel
9iFilL.”

Bestemmelserne er begrundet i hensynet til finansielle virksomheders seerli-
ge tavshedsforpligtelse, som felger af 8 117 i lov om finansiel virksomhed.
8 117 indeholder et forbud mod bestyrelsesmedlemmers og ansattes uberet-
tigede videregivelse eller udnyttelse af fortrolige oplysninger opnaet i for-
bindelse med deres virke i en finansiel virksomhed.

Finanstilsynets bemarkninger til pabuddet



-18-

Finansielle virksomheders serlige tavshedspligt medferer, at bestyrelses-
mgder i finansielle virksomheder som udgangspunkt er forbeholdt bestyrel-
sesmedlemmerne. Det fglger saledes af bilag 6, nr. 7 og 8, i ledelseshe-
kendtggrelsen, at ansatte, radgivere og aktionzrer efter bestyrelsens beslut-
ning i enkeltstaende tilfeelde kan vere til stede ved angivne punkter pa
dagsorden. Det felger af nr. 9, at der uanset ovenstaende ikke ma veere
uvedkommende personer til stede ved et bestyrelsesmgade eller ved et punkt
pa bestyrelsesmgdets dagsorden, hvor der behandles fortrolige oplysninger,
som ikke lovligt kan videregives efter bl.a. § 117 i lov om finansiel virk-
somhed. Tilsvarende bestemmelser faglger af punkt 1.2.9 i instituttets forret-
ningsorden.

Finanstilsynet har ved meddelelse af pabuddet fra 2016 om at sikre, at der
ikke er uvedkommende personer til stede ved bestyrelsesmader, lagt til
grund, at Ms tilstedeveerelse ved bestyrelsesmgderne er uvedkommende i re-
lation til instituttet og i flere tilfelde indeberer en overtreedelse af § 117 i
lov om finansiel virksomhed. Finanstilsynet har ved pabuddet lagt vaegt pa,
at instituttet i maj 2015 blev meddelt pabud om at sikre, at muligheden for
brug af eksterne radgivere blev indsnavret i forretningsordenen, at disse ik-
ke uberettiget modtog fortrolige oplysninger, og at M pa trods heraf og uden
egentligt opdrag deltog som fast radgiver pa alle bestyrelsesmgder, herunder
forelagde kreditindstillinger for bestyrelsen. Finanstilsynet har vurderet, at
forholdene strider mod bilag 6, nr. 8, i ledelsesbekendtgarelsen, hvoraf det
folger, at bestyrelsen i enkeltstaende tilfeelde kan tillade, at radgivere kan
veere til stede under angivne punkter pa bestyrelsesmgdet. | pabuddet er det
ikke tillagt veegt, hvilken betegnelse M havde. Det har saledes veeret uden
betydning for Finanstilsynets pabud, hvorvidt M har deltaget i bestyrelses-
mgderne som radgiver, konsulent eller observatar, da det afgerende er, at
Ms tilstedeveerelse ved bestyrelsesmgderne ma anses for uvedkommende for
instituttet. Instituttet har saledes ikke efterlevet Finanstilsynets pabud fra
2015 om at sikre, at der ikke er uvedkommende personer til stede ved besty-
relsesmgderne.

Der er i hgringssvaret henvist til to bilag (hgringssvarets bilag ... og ...), der
begge forholder sig til det retlige grundlag for Finanstilsynets pabud. Bila-
gene er udarbejdet under den forudsatning, at der foreligger en ansettelses-
aftale mellem M og instituttet, og at M dermed kan betragtes som ansat af
instituttet, jf. henvisningen i bilag ... til ansettelsesaftale dateret den 9. de-
cember 2015. Finanstilsynet har trods anmodning ikke tidligere modtaget en
ansattelsesaftale og bemerker, at det af hgringssvarets bilag ... fremgar, at
M ikke er ansat i instituttet, idet han bistar bestyrelsen som en midlertidig
foranstaltning.

Finanstilsynet bemarker, at uanset om der matte foreligge en ansettelsesaf-
tale af 9. december 2015 mellem M og instituttet, har M deltaget uden en
anseettelsesaftale og et egentligt opdrag ved bestyrelsesmgderne den 12. og
26. november 2015.

Det er i denne sammenhang Finanstilsynets vurdering, at en aftale, der gi-
ver en radgiver mulighed for fast at deltage under alle punkter pa bestyrel-
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sesmgder, udover at stride mod ledelsesbekendtgarelsen, vil stride mod in-
stituttets egen forretningsorden.

Endvidere bemarkes det, at Finanstilsynet ikke er bekendt med, at instituttet
har rettet henvendelse til Finanstilsynet vedrgrende fortolkningen af 8 117 i
lov om finansiel virksomhed. Finanstilsynet kan oplyse, at M har rettet hen-
vendelse til Finanstilsynet desangaende, men at Finanstilsynet med henvis-
ning til sin tavshedspligt afslog at drefte fortrolige forhold vedrerende insti-
tuttet med denne.

Sammenfattende fastholder Finanstilsynet pabuddet om at sikre, at der ikke
er uvedkommende personer til stede ved bestyrelsesmader, sarligt nar der
behandles fortrolige oplysninger, som ikke lovligt kan videregives, jf. 8§ 117
i lov om finansiel virksomhed, og at dette forhold skal indga i vurderingen
af bestyrelsesmedlemmets adfeerd, jf. § 64, stk. 3, nr. 4, i lov om finansiel
virksomhed.

Pkt. 2.1.1 Mundatlig tilkendegivelse fra tidligere bestyrelsesformand

“Finanstilsynet gor i Udkastet geeldende, at tidligere bestyrelsesformand
i B, K, mundtligt over for Finanstilsynet har tilkendegivet, at en af arsa-
gerne til hans udtraeden af bestyrelsen i utide, var, at han var uenig i til-
stedevarelsen af eksterne konsulenter pa bestyrelsesmoderne.”

Finanstilsynet har udeladt afsnittet indeholdende tidligere bestyrelsesfor-
mand Ks tilkendegivelser, da Finanstilsynet ikke har tillagt tilkendegivel-
serne veegt ved vurderingen af bestyrelsesmedlemmets adfeerd, jf. § 64, stk.
3, nr. 4, i lov om finansiel virksomhed.

Pkt. 2.2.1 Valget af D som bestyrelsesformand

"Det fremgar af bestyrelsesprotokollatet fra 12. november 2015, at D i
forbindelse med konstitueringen som formand "udtrykte hab om, at han
ikke ville blive betragtet for inhabil i alt for mange tilfeelde”. Udtalelsen
relaterede sig til, at V tidligere i 2015 indgik aftale om henvisningsprovi-
sion, nar kunder blev henvist fra V til B.

Det er ligeledes refereret fra bestyrelsesmgdet den 12. november 2015, at
"der var enighed om, at D ikke ville vare inhabil, blot fordi I havde hen-
vist en kunde til B, og denne kundes forhold skulle behandles af den ene
eller anden grund. Bestyrelsen lagde netop veegt pa at fa tilfart kompe-
tencer og viden. HO tilfgjede, at der naturligvis forsat kunne blive tale
om inhabilitet, men at der skulle tages stilling i hver konkret situation,
der matte opsta."

Af bestyrelsesprotokollatet fra 17. december 2015 fremgar det, at "KEH
oplyste desuden om, at en tidligere indgaet henvisningsaftale med I ville
blive afregnet for henvisninger modtaget i indevaerende ar. Aftalen om
henvisningsprovision ville ikke blive fornyet efter arsskiftet, idet D nu var
tradt ind i bestyrelsen, og ikke potentielt gnskede at vaere inhabil i lane-
behandlingerne pa grund af henvisningsprovision”.
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Det skal i den forbindelse understreges, at der efter Ds indtreeden i besty-
relsen ikke er blevet behandlet kreditindstillinger i bestyrelsen, som V fik
henvisningsprovision for.

Det gores geldende, at Finanstilsynet ikke i Udkastet har foretaget en
konkret vurdering af Ds "mange forskelligartede s&rinteresser”. Der gg-
res blot en bemarkning om, at de foreligger. B mener, at Finanstilsynet
ikke uden en konkret vurdering kan fastsla, om og i givet fald hvilke ser-
interesser D har. Der er saledes tale om en ikke-underbygget pastand,
som ikke bgr tilleegges veegt ved Finanstilsynets afgarelse.

Endvidere tager Finanstilsynet ikke stilling til, om Ds pastdede serlige
interesser er vaesentlige og stridende mod Bs interesser, hvilket er ngd-
vendigt for at statuere inhabilitet, jf. selskabslovens § 131, jf. FIL § 88. |
gvrigt ses dansk ret ikke at stille seerlige krav til en bestyrelsesformands
habilitet, der reekker ud over kravene til de almindelige bestyrelsesmed-
lemmer.

Finanstilsynet har endvidere selv konstatereret, at der ikke har vist sig at
veere et reelt problem, idet bestyrelsen ikke har anset D for at veere inha-
bil i et omfattende antal tilfelde, og idet Finanstilsynet sa vidt ses heller
ikke har kunnet pavise et omfattende antal situationer, hvor formanden
har veeret inhabil. Der henvises i denne forbindelse til side 7 i professor,
dr.jur. Ts notat om inhabilitet for bestyrelsesmedlemmer efter selskabslo-
vens 8 131, jf. 8 88 i FIL, der er udarbejdet for W (se bilag ...) (herefter
benavnt Inhabilitetsnotatet).

Det ovenfor refererede fra bestyrelsesprotokollaterne vidner netop om, at
bestyrelsen har identificeret og taget stilling til habilitetsproblematikken
samt handlet ud fra den konkrete udfordring med fremtidig risiko for in-
habilitet ved ikke at forny henvisningsaftalen med V. Pa det grundlag har
bestyrelsen truffet passende foranstaltninger mod potentiel inhabilitet.”

Finanstilsynet er enig i, at D ikke kan anses for generelt inhabil i bestyrel-
sesarbejdet, og at der ikke i dansk ret stilles serlige krav til en bestyrelses-
formands habilitet. Finanstilsynet har pa baggrund af pkt. 2.2.1 i hgringssva-
ret valgt at beskrive de tilfeelde, hvor der forela inhabilitet i forbindelse med
beskrivelsen af de meddelte pabud under afsnit 2 i sagsfremstillingen.

Pkt. 2.2.2 Overtagelse af R

“Det skal oplyses, at R er en hjemmeside, hvor kgbs- og salgsinteresser
for handel med unoterede vardipapirer opslas. Handlen med unoterede
veerdipapirer sker nu i B, efter at B den 1. februar 2016 overtog aktivite-
terne tilknyttet R fra R.

Siden sommeren 2015 har der veeret draftelser uden for bestyrelsesmg-
derne vedrgrende, om det kunne vare hensigtsmassigt at sammenlaegge
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aktiviteterne i R med B, safremt Finanstilsynet fastholdt, at denne aktivi-
tet kreevede tilladelse som veerdipapirhandler.

Finanstilsynet har i gvrigt siden 2011, hvor D overtog aktiviteterne for-
bundet med R, flere gange vaeret opmarksom pa aktiviteterne, blandt an-
det gennem undersggelser af X samt Y. Ingen af disse undersggelser har
imidlertid foranlediget Finanstilsynet til at vurdere aktiviteterne som en
overtraedelse af lov om finansiel virksomhed med baggrund i, at aktivite-
terne kraevede tilladelse som veerdipapirhandler eller tilsvarende.

Bestyrelsen fandt det pa bestyrelsesmgdet den 26. november passende at
fa en praesentation af R, herunder vilkarene for overtagelsen. Det er al-
mindelig praksis og i overensstemmelse med selskabslovens § 131, jf. FIL
8 88, at kaber og selger magdes for at hgre hinandens holdninger, herun-
der at relevant materiale fremlaegges og vilkarene for transaktionen drgf-
tes. Bestyrelsen lagde stor veegt pa, at savel D som J og senere G forlod
bestyrelsesmgdet, nar de egentlige draftelser vedrgrende kgbet af R fandt
sted. Bestyrelsens ageren skete saledes inden for rammerne af selskabs-
lovens § 131, jf. FIL 8§ 88, der tillader, at et inhabilt bestyrelsesmedlem
redeger for det pagaldende emne. [fodnote: Jf. side 8 i Inhabilitetsnota-
tet.] B mener saledes, at Finanstilsynets pastand om inhabilitet fsva. dette
forhold hviler pa en ukorrekt anvendelse af selskabslovens § 131, jf. FIL
8 88.

Beslutningen om at overtage R blev ikke udelukkende truffet pa baggrund
af det pa bestyrelsesmadet fremlagte preesentationsmateriale, som det el-
lers fremgar af Udkastet. Bestyrelsen, i denne sammenhang primart re-
praesenteret ved bestyrelsesmedlem og K3, har saledes haft indgaende
korrespondance med salger, herunder szlgers advokat, Z, og s&lgers
revisor, /£ om relevante poster i preesentationsmaterialet, Rs budget og
balance samt virksomhedsoverdragelsesaftalen med bilag. | forbindelse
med denne korrespondance blev der stillet — og svaret pa — uddybende
spargsmal vedrgrende de udvalgte poster og foretaget yderligere under-
sggelser.

Det skal understreges, at D langt fra fik den pris for R, som han gnskede.
Saledes ma bestyrelsens draftelser, efter at han forlod megdet, have vaeret
frie og uafheengige af serinteresser, og bestyrelsen havde mulighed for at
drafte sagen, sa lenge de gnskede.

Det gares geldende af Finanstilsynet i Udkastet, at K gnskede, at revisi-
onen skulle foretage en veerdiansattelse af R. Dette fremgar imidlertid
ikke af bestyrelsesprotokollatet den 17. september 2015, idet fglgende er
fort til protokol:

"Bs retailbank skulle fortszette, men man kunne godt overveje at tilfgje
nogle merchant bank opgaver. Saledes kunne en fusion mellem An-
delskasse og | overvejes. Formanden havde ogsa dreftet denne mulig-
hed med revisionen, og et udkast til en tidsplan for en eventuel fusion
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og omdannelse var blev udarbejdet, og denne blev udleveret til besty-
relsen.

| forbindelse med bestyrelsens draftelser blev det fremhavet, at der
ingen beslutninger skulle tages, og derfor var ingen inhabile pa det
nuveaerende tidspunkt. Desuden drgftede bestyrelsen et gget kapital-
krav pd 5 mio. EUR og bytteforholdet mellem B og I. Netop fordi der
var gengangere mellem kapitalejerne i B og I, ville det veere rigtig at
bruge revisionen i forbindelse med vaerdiansattelser.

Formanden havde nedsat et lille udvalg til at arbejde med de prakti-
ske udfordringer, der kunne veere forbundet med en eventuel fusion,
saledes at formanden kunne forevise Finanstilsynet for tankerne. Re-
preesentantskabet skulle ligeledes inddrages i henhold til vedtaegterne.
| var som udgangspunkt ikke en reguleret virksomhed, selvom der pa-
gik nogle dreftelser herom med Finanstilsynet vedrgrende den sakald-
te R."

Det blev saledes draftet, at hvis der skulle foretages en fusion mellem he-
le I og B, skulle det overvejes at udarbejde en revisionsvurdering. R er
imidlertid en overordentlig beskeden del af 1 og beskeeftiger ikke engang
ét arsveerk [fodnote: Hvilket illustreres ved det faktum, at R fra den 30.
november 2015 til den 1. februar 2016 (hvor R pa daveerende tidspunkt &
I R) alene har foretaget i alt 36 handler i forskellige unoterede verdipapi-
rer, hvilket har genereret indtaegter i form af kurtage pa i alt kr. 75.736,42
Jf. bilag til e-mail af 22. februar 2016.]. | forbindelse med overtagelsen af
R overtog B godt nok to medarbejdere, men selve aktiviteterne relateret
til R har alene udgjort et halvt arsvaerk.

Som fglge af, at der blev aftalt en earn-out-model for erlaeggelse af kabs-
prisen for R, blev kegbsprisen afhaengig af Rs fremtidige performance —
den endelige kabspris ville saledes reelt komme til at afspejle veerdien af
R. Endvidere blev den starste del af kabesummen erlagt med andele i B,
hvilket resulterede i en udvanding af de eksisterende andelshavere. Dette
blev tiltradt af alle Bs hovedandelshavere, der alle var enige i, at R var
en god forretningsmulighed, som var blevet forhandlet ned i et passende
prisleje. Dette indebar, at over 90 pct. af andelshaverne stod bag beslut-
ningen om at kgbe R. P& baggrund af disse faktorer, vurderede bestyrel-
sen, at en revisionsvurdering ikke var ngdvendig.

Bestyrelsesmedlemmer har efterfalgende oplyst, at bestyrelsen pa besty-
relsesmgdet drgftede behovet for en revisionsvurdering af prisen pa R,
uden at dette blev fart til protokol. Bestyrelsen fandt imidlertid, at flere af
de tilstedeveerende var bedre og mere erfarne end en revisor i overtagel-
se af virksomheder og veerdiansettelse heraf. Bestyrelsen besluttede der-
for pa baggrund af den aftalte earn-out-model for erleggelse af overta-
gelsessummen, at der ikke skulle igangsattes en revisionsvurdering af
verdien af R alene ud fra en formel betragtning. Det gares hertil geel-
dende, at der ikke ses at veere nogen revisionsmassige bemarkninger til
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vaerdiansattelsen af R i den efterfglgende grundige revision af Bs ars-
rapport for 2015.”

Finanstilsynet har pa baggrund af hgringssvarets pkt. 2.2.2 valgt at beskrive
pabuddet vedrgrende instituttets keb af R, herunder inhabilitet, samlet, hvor-
for der henvises til bemarkningerne til heringssvarets pkt. 2.4. Tilsvarende
har hgringssvaret fort til, at forholdet er beskrevet samlet under sagsfrem-
stillingen i afsnit 2.

Finanstilsynet bemeerker herudover, at der er flere oplysninger i ovenstaen-
de hgringssvar, som omhandler Ds forhold som ejer af |1 og Finanstilsynet.
Finanstilsynet er underlagt tavshedspligt, jf. 8 354 i lov om finansiel virk-
somhed, og kan derfor ikke kommentere pa denne del af hgringssvaret i K1s
afgarelse.

Pkt. 2.2.3 Behandling af kreditindstillinger vedrgrende bestyrelsesmed-
lemmer

“Finanstilsynet anfgrer med henvisning til pabuddet af maj 2015, at be-
styrelsens behandling af kreditindstillinger vedrerende bestyrelsesmed-
lemmer fortsat er utilstraeekkelig, hvilket begrundes i, at bestyrelsesmed-
lemmer har faet tilsendt materiale vedrgrende kreditindstillinger, hvori
de selv havde en interesse.

Det er korrekt, som det fremgar af bestyrelsesprotokollatet fra 26. no-
vember 2015, at bestyrelsesmedlemmer, der i det konkrete tilfeelde var
inhabile i forbindelse med behandlingen af kreditindstillinger, hvori de
selv havde en interesse, fik adgang til sddanne kreditindstillinger, som
forud for madet blev gjort tilgengelige for samtlige bestyrelsesmedlem-
mer sammen med alt gvrigt bestyrelsesmateriale pa Bs it-portal for be-
styrelsen (Admincontrol).

Ved f.eks. bestyrelsesmgdet den 26. november 2015 er kreditindstillinger
vedr. G, D og J og N gjort tilgengelige for samtlige bestyrelsesmedlem-
mer sammen med alt gvrigt bestyrelsesmateriale.

Det er Bs opfattelse, at der ikke er lovgivningsmassige eller andre hin-
dringer for, at de enkelte bestyrelsesmedlemmer forevises deres egne
kreditindstillinger, hvilket efter B erfaring ogsa er praksis hos andre an-
delskasser og banker, og hvilket underbygges af Inhabilitetsnotatet. Af-
gerende er det alene, at det berarte bestyrelsesmedlem ikke involveres i
beslutningsprocessen for bevillingen af den kredit, hvori det pagaldende
bestyrelsesmedlem har en interesse.

Der henvises i denne forbindelse til Inhabilitetsnotatet idet det bemaerkes,
at det er Ts vurdering, at selskabslovens § 131, jf. FIL § 88 ikke er til
hinder for, at et bestyrelsesmedlem orienteres om den gvrige bestyrelses
behandling af et spgrgsmal, som medlemmet ikke ma deltage i behand-
lingen af pa grund af inhabilitet.
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Det er i den forbindelse afgarende at sla fast, at fremsendelse af bestyrel-
sesmateriale ikke har medfert, at de bergrte bestyrelsesmedlemmer blev
involveret i beslutningsprocessen, eller at de har haft nogen form for
indvirkning pa den ovrige bestyrelses vurdering af kreditindstillingerne.”

Haringssvarets pkt. 2.2.3 relaterer sig til pabud meddelt over for instituttets
bestyrelse pa det afsluttende mgde den 15. marts 2016 om at sikre, at inhabi-
le bestyrelsesmedlemmer ikke er til stede ved bestyrelsens behandling af
den pagaldende sag eller pa anden made har mulighed for at pavirke besty-
relsens beslutning. Pdbuddet blev meddelt som fglge af, at Finanstilsynet
har kunnet konstatere, at bestyrelsesmedlemmer i flere tilfeelde har modtaget
egne kreditsager til orientering forud for bestyrelsesmaderne, jf. sagsfrem-
stillingen under afsnit 2. Instituttet modtog i maj 2015 et lignende pabud.

Retligt grundlag for pabuddet
§ 131 i selskabsloven finder anvendelse pa andelskasser, jf. § 88 i lov om
finansiel virksomhed, og har fglgende ordlyd:

§ 131. Et medlem af ledelsen ma ikke deltage i behandlingen af spergs-
mal om aftaler mellem kapitalselskabet og den pagaldende selv eller om
sggsmal mod den pagaldende selv eller om aftale mellem kapitalselska-
bet og tredjemand eller sagsmal mod tredjemand, hvis vedkommende har
en veesentlig interesse deri, der kan vere stridende mod kapitalselska-
bets.”

Bestemmelsen er en videreforelse af 8 58 i aktieselskabsloven. Det fglger af
bemarkningerne til selskabsloven [Lov nr. 470 af 12. juni 2009 (lovforslag
nr. L 170, 2008/1).], at bestemmelsen ikke alene forbyder et medlem af le-
delsen at deltage i afstemningen i de omhandlede tilfelde af interessekon-
flikter mellem den pagaldende og kapitalselskabet, men overhovedet at del-
tage i behandlingen. Det folger videre af forarbejderne, at det forhold, at det
inhabile medlem ikke kan deltage i behandlingen af et bestemt emne, ikke
hindrer, de gvrige bestyrelsesmedlemmer i at bede det pagaeldende medlem
om en redegarelse for emnet.

Om § 58 i aktieselskabsloven fglger det af beteenkning nr. 1498 fra novem-
ber 2008 om modernisering af selskabsretten, afsnit 9.4.1.5. om habilitet og
beslutningsdygtighed i bestyrelsen, side 321:

“Aktieselskabslovens § 58 tager sigte pa de situationer, hvor der kan ve-
re tvivl om et ledelsesmedlems mulighed for loyalt at varetage selskabets
interesser. Bestemmelsen galder, uanset om medlemmet i den konkrete
situation rent faktisk viser sig i stand til at varetage selskabets interesser.
Bestemmelsen skal forstas meget bredt og omfatter alle situationer, hvor
der kan veere tvivi om habiliteten.”

Erhvervs- og Selskabsstyrelsen (nu Erhvervsstyrelsen) har i notat af 16. fe-
bruar 1996 [fodnote: ! Gengivet i Erhvervsankenazvnets kendelse nr. 96-
76.437 af 11. februar 1997.] om habilitetsreglen i 8 58 vedrgrende fortolk-
ning af “veesentlig interesse” anfort folgende:
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“Hvor der er tale om en aftale med tredjemand eller sogsmal mod tred-
jemand, er et bestyrelsesmedlem eller en direktgr kun inhabil, safremt
den pagaldende har en vaesentlig interesse deri, som kan vere stridende
med selskabets interesse.

Det bemarkes, at en tredjemand kan veere enhver fysisk eller juridisk
person.

Bestemmelsen angiver ikke, hvornar der foreligger en sadan veasentlig
interesse. Med anvendelsen af formuleringen "vasentlig interesse™ er det
klart, at ikke enhver interesse medfarer inhabilitet. Der ma saledes fore-
ligge en interesse af en sadan karakter hos den pagaldende, at der kan
rejses en begrundet tvivl om, hvorvidt denne vil veere i stand til fuldsten-
digt og loyalt at varetage selskabets interesser. Dette skal ses i sammen-
haeng med at bestemmelsen har til formal at hindre forfalgelse af saerin-
teresser, som er i modstrid med selskabets.

Erik Werlauff, Selskabsret, (herefter Werlauff) p. 680, anfarer, at et be-
styrelsesmandat i et andet selskab, med hvilken der skal indgas aftale, of-
te vil indebaere en sadan interessekonflikt, som medfgrer inhabilitet. Her-
til kan man tilfgje, at det eksempelvis ligeledes vil kunne medfgre inhabi-
litet, at et bestyrelsesmedlem har en betydelig aktiebesiddelse i et sel-
skab, som der skal indgas en aftale med, eller at der bestar et slegts- el-
ler venskabsforhold mellem en direkter og en person, som selskabet skal
anlaegge segsmal mod.

Inhabilitet er ikke betinget af, at der konkret kan pavises en modstridende
interesse. Det er tilstraekkeligt, at der bestar en mulighed for, at interes-
sen er stridende modselskabets interesse, jf. bestemmelsens formulering
"kan veere stridende". Det vil derfor veere uden betydning, om man kan
have tillid til, at den pageldende er i stand til at undlade at varetage
modstaende interesser ved udgvelsen af sit ledelseshverv.

[...]

Sammenfattende ma det konkluderes, at den juridiske litteratur overve-
jende statter den opfattelse, at et inhabilt medlem ma afsta fra at deltage
i den forudgaende draftelse. Den juridiske litteratur ma tillige antages at
stgtte den opfattelse, at et inhabilt ledelsesmedlem ikke, som falge af in-
habiliteten, er afskaret fra enhver medvirken i forbindelse med behand-
lingen. Den pageldende vil saledes kunne medvirke til sagens oplysning,
eller i gvrigt kunne stille sin eventuelle ekspertise til radighed for den gv-
rige bestyrelse eller direktion.

Samtidig er det klart, at det pahviler de gvrige bestyrelsesmedlemmer, og
iseer bestyrelsesformanden, at pase, om der foreligger et forhold efter §
587

Herudover folger det af bilag 6, punkt 13, i ledelsesbekendtgarelsen, jf. 8 78
i lov om finansiel virksomhed, vedrgrende bevilling af eksponering mod be-
styrelsesmedlemmer:
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“Det skal udtrykkeligt anfores i bevillingsprotokollen henholdsvis for-
handlingsprotokollen, nar der behandles eksponeringer omfattet af § 78,
stk. 1 og 4, i lov om finansiel virksomhed. De pageldende bestyrelses-
medlemmer og direktgrer ma ikke veere til stede under sagens behand-
ling, og det skal protokolleres, at de ikke er til stede. ”

Finanstilsynets bemarkninger til pabuddet

Finanstilsynet gentog ved det afsluttende mgde i marts 2016 pabuddet om at
sikre, at personer i instituttet, som ma anses for inhabile i forhold til en be-
stemt sag, ikke er til stede ved bestyrelsens behandling af sagen eller pa an-
den made har mulighed for at pavirke bestyrelsens beslutning, jf. bilag 6,
punkt 13, i ledelsesbekendtgarelsen og § 131 i selskabsloven, jf. 8 88 i lov
om finansiel virksomhed. Indholdet af pabuddet svarer endvidere til § 13,
stk. 5, i instituttets egne vedtaegter, der anfarer, at behandling af sager, der
vedrgrer et bestyrelsesmedlem eller dennes pargrende, sker uden bestyrel-
sesmedlemmets tilstedeveerelse, og punkt 1.2.7 i instituttets forretningsor-
den.

Finanstilsynet har ved meddelelsen af pabuddet vurderet, at deltagelse i en
sags behandling ikke kan afgraenses til deltagelse pa bestyrelsesmgade eller i
selve beslutningen.

Det er et grundleeggende princip for god selskabsledelse, at bestyrelsen kan
handle uafhaengigt af veesentlige serinteresser. Det er saledes essentielt for
en bestyrelse, at inhabile bestyrelsesmedlemmer, som har en vasentlig ser-
interesse, ikke deltager i afstemning eller i gvrigt medvirker ved sagens be-
handling, hvor den pageldende kan pavirke bestyrelsens beslutning. Et in-
habilt bestyrelsesmedlem skal saledes forlade lokalet under hele bestyrel-
sens behandling af og afstemning om sagen. Bestyrelsesmedlemmet anses
bl.a. for inhabilt, nar bestyrelsesmedlemmet selv eller agtefaellen har en
serlig gkonomisk interesse i sagens udfald, eller personen deltager i ledel-
sen af eller i gvrigt har en nar tilknytning til en anden juridisk person med
en seerlig interesse i sagens udfald.

Finanstilsynet finder, at det forhold, at et bestyrelsesmedlem gennem besty-
relsesarbejdet far kendskab til sin egen kreditindstilling, udger et habilitets-
problem. En kreditindstilling indeholder skan, subjektive vurderinger m.v.
og oplysninger om personlige forhold. Formalet med at afskare et inhabilt
bestyrelsesmedlem fra at deltage i behandlingen af egne kreditindstillinger
er at sikre, at den pagaldende ikke er i stand til at udgve en sadan indflydel-
se pa de gvrige medlemmer, at det forhold, at den pagaldende ikke kan del-
tage i afstemningen, alene bliver en formalitet. Den ansatte i instituttet, der
udarbejder kreditindstillingen, kan ogsa veere pavirket af, at det bestyrel-
sesmedlem, som kreditindstillingen vedrgrer, modtager kreditindstillingen.
Der er dermed risiko for, at behandlingen af sagen/kreditindstillingen er
mindre Kritisk.

Finanstilsynet bemzrker endvidere, at “almindelige kunder” heller ikke far
tilsendt instituttets kreditindstillinger, hvorfor det formodes, at der ikke er
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tale om en almindelig orientering om kreditbehandling, som der henvises til
bade i hgringssvaret og dets bilag 3.

Finanstilsynet har ved meddelelsen af pabuddet lagt vaegt pa, at det forhold,
at et bestyrelsesmedlem far oplysning om instituttets interne sken, vurderin-
ger m.v. samt eventuelle efterfglgende mails indeholdende dreftelser om
bevillingen, medfarer en risiko for, at medlemmet kan pavirke de gvrige be-
styrelsesmedlemmer og derved behandlingen af sagen, nar bestyrelsesmed-
lemmet er bekendt med instituttets anbefalinger. Det fglger saledes af forar-
bejderne til den tidligere geeldende 8§ 58 i aktieselskabsloven, at bestemmel-
sen ikke alene forbyder et medlem af ledelsen at deltage i afstemningen i de
omhandlede tilfelde af interessekonflikter mellem den pageeldende og kapi-
talselskabet, men overhovedet at deltage i behandlingen, dvs. bestyrelses-
medlemmets rum for deltagelse i behandlingen af sin egen kreditsag eller
kreditsager, hvori bestyrelsesmedlemmet har en betydelig ejerandel i det
selskab, der skal indgas en aftale med, skal fortolkes snavert. Pa den bag-
grund er det Finanstilsynets vurdering, at der ikke er tale om en oriente-
ringssag.

Sammenfattende fastholder Finanstilsynet pabuddet om at sikre, at inhabile
bestyrelsesmedlemmer og personer i instituttet ikke er til stede ved bestyrel-
sens behandling af den pagaeldende sag eller pa anden made har mulighed
for at pavirke bestyrelsens beslutning.

Pkt. 2.2.4 Behandling af laneindstilling for O

“Finanstilsynet tilkendegiver, at K1 er inhabil i forbindelse med besty-
relsens behandling af O som faglge af, at O er kunde hos C og ligeledes
indgar i et kundeforhold med B, hvorved K1 skulle have haft en sarskilt
gkonomisk interesse i sagen.

Kabet af fordringerne fra O-gruppen er, som Finanstilsynet korrekt anfe-
rer, kommet i stand som fglge af, at M og K1 har opnaet forbindelse til O
via C-gruppen.

Det er korrekt, at der ikke blev taget stilling til, hvorvidt M kunne frem-
legge sagen. Dette ansa alle for at veere helt naturligt og fornuftigt, da
han havde kontakten med og viden om O og derfor indgaende kunne gare
rede for sagen. M er i sin egenskab af konsulent ikke omfattet af sel-
skabslovens § 131, jf. FIL § 88.

Det er ogsa korrekt, at der ikke blev taget stilling til K1s mulige inhabili-
tet. Nar dette ikke er sket, er det fordi alle involverede ansa det for natur-
ligt, at B udnyttede C’ kontakt til potentielle kunder til at skabe ansvar-
ligt merudlan i B.

Det er afgerende at fastsla, at C ikke ville nyde gskonomisk gavn af, at O
solgte sine fordringer til B frem for til nogen af O's eksisterende samar-
bejdspartnere, @ og et jysk elselskab med likviditetsoverskud, idet C ale-
ne opnar indtjening i form af et betalingsgebyr, nar betalingerne af for-
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dringerne gennemfares, uanset hvem der ejer fordringerne pa betalings-
tidspunktet.

Under alle omsteendigheder var C' gkonomisk interesse i O's salg af for-
dringer ganske lille. Dette kan i det konkrete tilfeelde illustreres med fol-
gende udregningseksempel:

Hvis en erhverver kgber fordringer fra O for kr. 10 mio., vil O have
mulighed for at udlane yderligere kr. 10 mio. til nye kunder. Ud af et
udlan pa kr. 10 mio. vil statistisk set ca. 70 pct. af debitorerne betale
penge tilbage via kreditkort (C). De resterende tilbagebetalinger vil
normalt ske som almindelige bankoverfgrsler. Debitorernes tilbagebe-
taling af kr. 7 mio. (dette skal kontraktmassigt ske over 2 ar) vil ind-
bringe C gebyrer pa maksimalt kr. 70.000, idet O betaler 1 pct. af
overfgrselssummen i gebyr til C.

Set fra Bs synspunkt vil keb af ovennavnte fordringer for kr. 10 mio. ind-
bringe kr. 1,1 mio. i rentemarginal over 2 ar, og selv henset til, at K1s
procentuelle andel af B kun er halvt sa stor som hans andel af C, sa har
K1 ud fra en gkonomisk kalkule en vasentligt starre interesse i Bs gko-
nomiske interesse i denne sag.

Det kan saledes konkluderes, at K1 ikke havde nogen veasentlig interesse
I bestyrelsens behandling af O, der var stridende mod Bs interesser, hvil-
ket som naevnt er ngdvendigt for at statuere inhabilitet, jf. selskabslovens
8§ 131, jf. FIL § 88.

Det gares yderligere geeldende, at D og G ikke har haft nogen “scerskilt
interesse” i kreditbevillingen, idet denne kreditsag er kommet til B via M.
Den er derfor ikke omfattet af provisionsaftalen mellem B og V.

Det fglger saledes, at Os kreditbevilling ikke resulterer i, at der skal be-
tales henvisningsprovision til V, da O netop ikke er blevet henvist fra V.
Hverken D eller G var derfor inhabile i forbindelse med bestyrelsens be-
handling af kreditbevilling til O, da de ligeledes ikke havde nogen vee-
sentlig interesse i bestyrelsens behandling af O, der var stridende mod Bs
interesser.”

Finanstilsynet har pa baggrund af haringssvarets pkt. 2.2.4 valgt at praecise-
re sagsfremstillingen i afgarelsens afsnit 2.

For sa vidt angar vurderingen af, om K1 var inhabil i forbindelse med besty-
relsens behandling af O-indstillingen, er det Finanstilsynets vurdering, at K1
havde en vesentlig interesse i udfaldet af bestyrelsens beslutning, som kun-
ne vere stridende mod instituttets interesser, hvorfor han i medfer af sel-
skabslovens § 131, jf. § 88 i lov om finansiel virksomhed, ikke matte delta-
ge under sagens behandling.

Selskabsloven § 131 angiver ikke, hvornar der foreligger en veesentlig inte-
resse, og enhver interesse medfarer ikke ngdvendigvis inhabilitet.
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Der skal saledes foreligge en interesse af en sadan karakter hos den pagel-
dende, at der kan rejses en begrundet tvivl om, hvorvidt denne vil veere i
stand til fuldsteendigt og loyalt at varetage virksomhedens interesser. Be-
stemmelsen er udtryk for grundleeggende god selskabsledelse og har til for-
mal at hindre forfglgelse af sarinteresser, som kan vere i modstrid med
virksomhedens.

Finanstilsynet har ved vurderingen af K1s habililtet i forbindelse med besty-
relsens beslutning om kgbet af O A/S’ fordringer lagt til grund, at punktet
blev sat pa bestyrelsens dagsorden 14 dage efter K1s indtreeden i bestyrelsen
pa foranledning af K1 og General Counsel i C, M. M prasenterede indstil-
lingen for bestyrelsen, herunder O A/S’ koncept for fakturahandtering, som
bestod i rentefri kredit til kunder, der handlede pa internettet for belgb op til
4000 kr. M oplyste i den forbindelse, at O A/S var en stor kunde hos C, jf.
protokollat fra bestyrelsesmgde af 26. november 2015 (bilag ...).

Det er i hgringssvaret anfert, at C’ ekonomiske interesse i O A/S’ salg af
fordringer var ganske lille, hvilket er illustreret ved et regneeksempel. Dette
star i kontrast til Ms oplysning pa bestyrelsesmgdet om, at O A/S var en stor
kunde hos C. Finanstilsynet bemarker i den forbindelse, at regneeksemplet
ikke er dokumenteret.

Haringssvaret indeholder herudover en beregning af instituttets fortjeneste,
idet det i den forbindelse er anfort, at instituttets fortjeneste ville veere hgjere
end C’ og derved K1s potentielle fortjeneste. Finanstilsynet bemarker, at
beregningen af instituttets potentielle fortjeneste ikke foreld pa tidspunktet
for bestyrelsens beslutning om godkendelse af indstillingen, jf. sagsfremstil-
lingen i afsnit 2 om bestyrelsens utilstreekkelige bevillingsgrundlag for O-
eksponeringen. | relation til vurderingen af habilitet er det imidlertid uden
betydning, at det muligt inhabile medlem selv vurderer, at den potentielle
fortjeneste for virksomheden er stgrre end sin egen potentielle fortjeneste el-
ler den potentielle fortjeneste for den virksomhed, man er direktar for.

Inhabilitet er saledes ikke betinget af, at der konkret kan pavises en mod-
stridende interesse, og at denne interesse er af gkonomisk veerdi. Det er til-
straekkeligt, at der bestar en mulighed for, at interessen strider mod virk-
somhedens interesse, jf. bestemmelsens formulering "kan vere stridende”.
Det er endvidere uden betydning, om man kan have tillid til, at den pagel-
dende er i stand til at undlade at varetage modstaende interesser ved udgvel-
sen af sit ledelseshverv.

Pa baggrund af det samlede forlgb i forbindelse med bestyrelsens behand-
ling af O-indstillingen var det Finanstilsynets vurdering, at der var begrun-
det tvivl om, hvorvidt K1 var i stand til fuldsteendigt og loyalt at varetage
instituttets interesser, og at han var inhabil under behandlingen af indstillin-
gen i sin helhed. Det kan efter Finanstilsynets vurdering ikke tilleegges be-
tydning i relation til habilitetsvurderingen, hvorvidt O A/S kunne have lagt
sine forretninger hos en anden bankforbindelse, da habililtetsvurderingen
skal ske pa baggrund af K1 forhold.
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Det fremgar endvidere af hgringssvaret, at K1 ikke var inhabil, idet kredit-
bevillingen blev forelagt bestyrelsen af M. Da habililtetsvurderingen som
anfert oven for skal ske pa baggrund af K1s forhold, er dette forhold uden
betydning. Finanstilsynet bemerker, at netop denne sammenblanding af
personlig tilknytning til selskaber og de kunder, der ydes lan til, er proble-
matisk i forhold til habilitet.

Finanstilsynet fastholder endvidere, at de @vrige bestyrelsesmedlemmers
vurdering af K1s habilitet blev foretaget pa et utilstraekkeligt grundlag. Efter
Finanstilsynets opfattelse udgjorde det ikke en tilstraekkelig vurdering af
K1s habilitet, at bestyrelsen forholdt sig til, at det var i bade instituttets og O
A/S’ interesse at opna stgrst mulig merudlan.

Det fremgér af heringssvaret at: ”Det er ogsa korrekt, at der ikke blev taget
stilling til K1s mulige inhabilitet. Nar dette ikke er sket, er det fordi alle in-
volverede ansa det for naturligt, at B udnyttede C’ kontakt til potentielle
kunder til at skabe ansvarligt merudlan i B.” En sadan grundleeggende
praemis om, at instituttet og de virksomheder, som bestyrelsens medlemmer
har bragt ind som kunder i instituttet, altid har sammenfaldende interesser i
form af merudlan, strider efter Finanstilsynets vurdering mod bestyrelsens
generelle forpligtelse til at pase, om der foreligger inhabilitet.

De gvrige bestyrelsesmedlemmer burde saledes konkret have overvejet K1s
interesse i indstillingen, seerligt henset til at indstillingen blev preaesenteret af
en ansat i den virksomhed, som K1 til daglig er direktgr for og medejer af.
Bestyrelsesmedlemmerne burde endvidere have overvejet, om denne form
for merudlan var i instituttets interesse, herunder om det 1 inden for institut-
tets forretningsmodel, og om instituttet i sa fald havde de forngdne kompe-
tencer. Uden en sadan grundig gennemgang af kundeforholdets betydning
for instituttet, kan bestyrelsen ikke vurdere det enkelte bestyrelsesmedlems
mulige habilitetsproblemer, idet eventuelle modstridende interesser ikke
bliver blotlagt.

Pkt. 2.2.5 Kreditindstilling vedrgrende Q Denmark

”Q Denmark blev formidlet til B af M. Kreditbevillingen til Q Denmark
blev saledes ikke omfattet af den overordnede provisionsaftale mellem V
og B, eftersom sagen netop ikke blev henvist fra V. Dermed medfgrte
kreditbevillingen til Q Denmark ikke, at der blev betalt henvisningsprovi-
sion til V fra B.

Pa dette grundlag gares det geldende, at hverken D eller G gennem de-
res tilknytning til V pd nogen mdde har haft en “scerskilt okonomisk inte-
resse” i kreditbevillingen til Q Denmark. D og G var derfor ikke inhabile
i forbindelse med behandlingen af kreditbevillingen til Q Denmark.

Det ber navnes, at Finanstilsynet i Udkastet pa ingen made har under-
bygget deres argumentation for vurderingen af D og Gs anfarte inhabili-
tet i denne sag. Det er en grundleggende forudsatning for en forvalt-
ningsafggrelse, at der sker en konkret argumentation under henvisning til
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det anvendte retsgrundlag. Dette er ikke tilfeeldet her, hvor der synes at
foreligge en retlig mangel, jf. forvaltningslovens § 24.”

Finanstilsynet har pa baggrund af hgringsvaret valgt at behandle kreditbevil-
lingen af P i et samlet afsnit, hvorfor der henvises til pkt. 2.5. Finanstilsynet
har derudover valgt at udelade afsnittet vedrgrende G og Ds habilitet i for-
bindelse med P-bevillingen.

Pkt. 2.3 Bestyrelsens samlede viden og erfaring

“Det er korrekt, at der har veeret den af Finanstilsynet anforte udskift-
ning i Bs ledelse.

Bs tidligere direktar, A, opharte i februar 2014 med sit virke i B, efter at
han blev bortvist af den daverende bestyrelse. Det var denne direktar,
der ud over at foretage en reekke uretmaessige udlan blandt andet ogsa
lod B gennemfare lanefinansierede kab af andelsbeviser i B samt tillod
manglende forretningsgange og mangelfulde bestyrelsesprotokollater. A
skrev under pa bortvisningen uden indsigelser og erkendte derved rigtig-
heden af de beskrevne forhold, samt at han havde veret ansvarlig herfor.
Efterfalgende udbetalte ledelsesforsikringen som felge af As culpgse
handlinger kr. 1,8 mio. til B. Bestyrelsen vurderer, at dette var en helt
korrekt handtering af sagen af den davarende bestyrelse.

Da B herefter stod uden direkter, udnavntes fgrst AA midlertidigt til ny
direktgr. AA var egentlig gaet pa pension, men indvilgede grundet sagens
hastende karakter i at bekleede direktgrposten indtil den rigtige person
var fundet. Herefter blev AB udneaevnt som direktgr. Han viste sig dog pa
trods af en indgaende ansettelsesproces ikke at passe ind i den strategi,
som de nye investorer havde lagt for B.

Siden da har J og senere L veeret direktgr i B. Da J fortsat er ansat i B og
har overleveret sin viden til L, er der saledes ikke ved ansettelsen af L
gaet nogen viden tabt. Med anszttelsen af N som yderligere direktar pr.
1. december 2015, mener B, at direktionen blev styrket yderligere, her-
under er den ngdvendige viden blevet overleveret til N, og ved den samti-
dige fastholdelse af L har B sikret, at der ikke er gaet viden tabt i denne
proces. N har en bred erfaring fra store banker i ind- og udland og med-
bringer specifikke lederkompetencer og viden fra den finansielle sektor,
herunder bevaring og udvikling af kundeforhold, handtering af kreditind-
stillinger samt betydelig forstaelse for regulatoriske andringer. [fodnote:
Se N CVibilag 4 f]

Det er ikke muligt for B at bestemme, at bestyrelsesmedlemmer eller an-
satte skal forblive i B. Men pa baggrund af de enorme udfordringer, som
B var ramt af i foraret 2014, er det Bs klare vurdering, at hverken den
davaerende direktion eller bestyrelse havde en sadan viden eller erfaring,
der retfeerdiggjorde at fastholde dem. I gvrigt vil en virksomhed i foran-
dring behgve forskellige kompetencer pa forskellige tidspunkter.
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Hvad angar bestyrelsens sammenszatning bemeerkes i gvrigt:

For sa vidt angar AC, sa udtradte han i april 2015 dels som fglge af, at
han grundet sin alder ikke leengere gnskede at have en sa tidskreevende
bestyrelsespost, dels pd baggrund af, at han var indtradt i bestyrelsen,
idet D ikke kunne sidde i bestyrelsen, sa leenge hans hustru var direktar,
hvilket ikke leengere var tilfeeldet.

For Ks vedkommende, sa fratradte han i december 2015, hvilket skyldtes,
at han reelt ikke lengere havde hovedandelshavernes opbakning.

For netop at undga at fa for stor udskiftning i bestyrelsen har B valgt at
anvende eksterne konsulenter med henblik pa at tilfare kompetencer i
kortere perioder uden dermed at fa en stor udskiftning i bestyrelsen.

Henset til den nuveerende bestyrelses samlede erfaring, viden og uddan-
nelse (se hertil CV for hver enkelt bestyrelsesmedlem i bilag 4), er det Bs
klare vurdering, at den samlede bestyrelse og direktion besidder den for-
ngdne viden om lovgivningsmaessige krav og drift af pengeinstitutter til at
kunne sikre en forsvarlig drift af B fremadrettet. Det kan i den forbindel-
se naevnes, at B pr. 1. april 2016 har ansat endnu en advokat.

Vi skal minde om, at samtlige bestyrelses- Det skal navnes, at B afventer
godkendelse fra Finanstilsynet pa Ds ansggning herom, idet D dog tidli-
gere har opnaet 'fit & proper' godkendelse i anden sammenhzang. og di-
rektionsmedlemmer hver iser af Finanstilsynet er blevet vurderet til at
besidde en viden og erfaring, som gegr dem ‘fit & proper' [fodnote: Det
skal navnes, at B afventer godkendelse fra Finanstilsynet pa Ds ansgg-
ning herom, idet D dog tidligere har opnaet ‘fit & proper' godkendelse i
anden sammenhang.], hvilket er udtryk for, at de hver is&r har fyldest-
garende erfaring og saledes er i stand til at bestride hvervet som besty-
relsesmedlem i B. Denne viden og erfaring er kun blevet stgrre i den mel-
lemliggende periode.

En udskiftning af hele bestyrelsen i B pa én gang, som det kraves i Udka-
stet, vanskelligger i endnu hgjere grad end hidtil, at der sker den ngd-
vendige fastholdelse af viden omkring Bs administration, forretning, pro-
cedurer samt risikostyring. En udskiftning af hele bestyrelsen pa én gang
vil derfor indebare en starre risiko for (i) tab af viden om og indsigt i B
og (i) svigt i veesentlige forretningsgange og kontroller.

Vi har noteret os Finanstilsynets bemarkning om, at det forhold, at K1
og D i forbindelse med tiltreedelse som bestyrelsesmedlem afslog at del-
tage i et tilbudt introduktionsforlgb til B, medvirker til bedgmmelsen af,
at B ikke har gjort tilstraekkelige tiltag til at efterleve Finanstilsynets pa-
bud fra maj 2015 om at sikre, at den samlede bestyrelse og direktion be-
sidder den forngdne viden om lovgivningsmassige krav og drift af penge-
institutter til at kunne sikre en forsvarlig drift af B fremadrettet.
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Hertil skal jeg bemaerke, at da K1 respektive D indtradte i Bs bestyrelse
den 12. november 2015, var begge erklaeret 'fit & proper' af Finanstilsy-
net, og begge havde sdledes erfaring fra anden finansiel institution”.
Manglende deltagelse i kurser i perioden frem til igangseettelse af Fi-
nanstilsynets undersggelse den 7. december 2015 synes ikke at kunne
&@ndre herved.

Det er endvidere vigtigt at understrege, at K1 oplyser, at han i forbindel-
se med sin tiltreeden som bestyrelsesmedlem foretog en grundig due dili-
gence-undersggelse af Andelskasse, herunder satte sig indgdende ind i
Finanstilsynets korrespondance med B og dets reaktioner vedrgrende
brud pa lovgivningen siden 2013. Det er pa dette grundlag, at K1 ikke
modtog introduktionskursus. K1 havde bestemt ingen indvendinger mod
at deltage i kurset, men det vurderedes, at han allerede var i besiddelse
af den viden, som kurset kunne tilfare.

D forestod i sin egenskab af direktgr i | due diligence-undersggelsen i
forbindelse med I' erhvervelse af ejerandele i B i 2014. D besad saledes
ved sin indtraedelse i bestyrelsen allerede en detaljeret viden om B og
dens forretningsaktivitezer. ”

Pkt. 2.3 relaterer sig til pabud vedrgrende bestyrelsens samlede viden og er-
faring meddelt ved afsluttende mgde den 15. marts 2016. Hgringssvaret har
givet anledning til preecisering af sagsfremstillingen i afgarelsens afsnit 2.

Finanstilsynet bemerker, at det forhold, at bestyrelsesmedlemmerne hver
iseer er individuelt fit & proper-godkendt, ikke er tillagt betydning ved med-
delelse af pabud eller i narvaerende sag, der angar bestyrelsesmedlemmets
adfeerd efter indtraeden i bestyrelsen jf. 8 64, stk. 3, nr. 4.

Det skal navnes, at instituttets forretningsmodel, siden godkendelserne er
givet, er blevet endret fra en traditionel andelskasse til nu at vere langt me-
re vaekstivrig med bl.a. investeringskreditter og et udtalt gnske fra bestyrel-
sens side om at ga ind pa nye og uprgvede forretningsomrader.

Pkt. 2.4 Erhvervelse af visse aktiviteter i |

"Ved overtagelsen af R fulgte en medarbejder, der havde arbejdet med
kgb og salg af unoterede aktier i ca. 25 ar. Aktiviteterne i R har ikke pa
noget tidspunkt beskaftiget et helt arsvaerk. Flere bestyrelsesmedlemmer
og direktgr N har kompetencer, viden og erfaring pa omradet, hvilket Bs
investeringsansvarlige ogsa besidder. | forbindelse med overtagelsen
fulgte der desuden forretningsgange pa omradet. Saledes var de ngdven-
dige ressourcer, interne retningslinjer samt viden og kompetencer tilste-
de i forbindelse med kabet.

Overtagelsen af aktiviteten havde veeret drgftet pa bestyrelsesplan siden
sommeren 2015, idet det dog alene er naevnt pa bestyrelsesmgder af 17.
september 2015 og 12. november 2015 (begge bestyrelsesprotokollater
har Finanstilsynet tidligere modtaget).
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Finanstilsynet havde i en langvarig periode pa over flere ar drgftet med
I, hvorvidt R var en aktivitet, der kraevede tilladelse som minimum veerdi-
papirhandler — en tilladelse som | ikke havde. I november 2015 blev |
enig med Finanstilsynet om snarest at overdrage aktiviteten til B. Finans-
tilsynet har saledes lenge haft kendskab til og indsigt i den patenkte
overdragelse og aktivitet.

Bs davearende bestyrelsesformand K var den eneste deltager fra B pa
medet med Finanstilsynet den 9. oktober 2015. Der fremgar fglgende af
bestyrelsesprotokollatet den 22. oktober 2015 om dette mgde:

"Formanden redegjorde for, at Bs indtjening som tidligere navnt var
under pres og burde forbedres. Det havde derfor vaeret overvejet at
sammenlaegge B med | for at gge forretningsomfang og kompetence.
Dette havde resulteret i den udsendte prasentation til mgdet i Finans-
tilsynet den 9. oktober 2015.

Formanden havde forelagt praesentationen for Finanstilsynet, som
havde tilkendegivet, at en fusion ville blive betragtet som en ansgg-
ning om en helt ny bank, hvilket ville kreeve godkendelse pa forhand.
Finanstilsynet havde ikke kunnet se nogen umiddelbare synergier, li-
gesom de havde papeget, at risikobilledet ville blive forrykket. Tilsynet
mente, at der ville vaere en forgget risiko ved f.eks. k/s udlan, valuta-
forretninger, underwriting og finansiel radgivning. Tilsynet havde pa-
peget, at track record for den slags omdannelser af banker ikke var
god. Desuden var tilsynet ikke sikker pa, at alle aktiviteterne i | lovligt
kunne drives i et pengeinstitut, og tilsynet ville kraeve, at B fik udar-
bejdet juridiske responsa herom. Finanstilsynet havde ikke mange
bemerkninger til en omdannelse til aktieselskab, men navnte, at ud-
betaling af udbytte ville kreeve tilsynets godkendelse, ligesom indfriel-
sestilbud til andelshaverne ville kreeve prospekt."

Der ses saledes ikke at veere tale om, at Finanstilsynet advarer mod, at B
skulle overtage den yderst begransede aktivitet, som R udger, som bestar
I at sammenkade et kabsgnske med et salgsenske af unoterede veerdipa-
pirer, uden at keber og s&lger mgder hinanden, hvilket i gvrigt synes at
veere en oplagt aktivitet for et pengeinstitut.

Savel B som | anvendte eksterne radgivere i form af advokater og reviso-
rer, men heller ikke med en sadan hjelp lykkedes det desvarre at gen-
nemfare overdragelsen uden fejl. Overdragelsen af R fandt sted via over-
dragelse af selskabet R, der var et hertil nyoprettet datterselskab til I.

Finanstilsynet tilkendegav over for B i forlengelse af overdragelsen, at
formidlingen af veerdipapirer ikke fortsat matte ske i R, idet datterselska-
bet ikke havde licens til at udgve den form for finansiel virksomhed, som
aktiviteterne i R kraevede.

Denne fejl blev derfor rettet straks efter, at Finanstilsynet havde papeget
forholdet, og aktiviteten blev kun drevet i datterselskabet i to maneder.
Herefter overtog B disse aktiviteter. Der er redegjort n&ermere om dette
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over for Finanstilsynet i brev af 5. februar 2016 vedrgrende hgring om R’
aktiviteter, der udgjorde svar pa Finanstilsynets hgringsbrev af 28. janu-
ar 2016 (j.nr. 6517-0116), i brev af 17. februar 2016 vedrgrende samme
forhold, der udgjorde svar pa Finanstilsynets hgringsbrev af 15. februar
2016 (j.nr. 6252-0317) samt i brev af 5. april 2016 vedrgrende hgring til
udkast til politianmeldelse af R, der udgjorde svar til Finanstilsynets hg-
ringsbrev af 30. marts 2016 (j.nr. 6517-0116).

Selv om overdragelsen reelt skete pa moderselskabsniveau, er det kor-
rekt, at Rs aktiviteter formelt 1a i R. Bestyrelsen er derfor enig i Finans-
tilsynets bedgmmelse af dette forhold og skal beklage, at R" aktiviteter ik-
ke allerede i forbindelse med den oprindelige overdragelse blev lagt i B.
Bestyrelsen skal dog gentage, at det reelt set var B, der drev aktiviteterne
i R.

Med henvisning til Finanstilsynets oplysning om, at bestyrelsen skulle
have besluttet at bruge revisionen i forbindelse med veerdiansattelsen af
aktiviteterne i R skal fglgende gentages fra afsnit 2.2 om inhabilitet:

Folgende fremgar af bestyrelsesprotokollatet fra 17. september 2015

Bs retailbank skulle fortsaette, men man kunne godt overveje at tilfgje
nogle merchant bank opgaver. Saledes kunne en fusion mellem An-
delskasse og I overvejes. Formanden havde ogsa draftet denne mulig-
hed med revisionen, og et udkast til en tidsplan for en eventuel fusion
og omdannelse var blev udarbejdet, og denne blev udleveret til besty-
relsen.

| forbindelse med bestyrelsen draftelser blev det fremhavet, at der in-
gen beslutninger skulle tages, og derfor var ingen inhabile pa det nu-
verende tidspunkt. Desuden dregftede bestyrelsen et gget kapitalkrav
pa 5 mio. EU og bytteforholdet mellem B og I. Netop fordi der var
gengangere mellem kapitalejerne i B og I, ville det vere rigtig at bru-
ge revisionen i forbindelse med veaerdiansettelser.

Formanden havde nedsat et lille udvalgt til at arbejde med de prakti-
ske udfordringer, der kunne vare forbundet med en eventuel fusion,
saledes at formanden kunne forevise Finanstilsynet for tankerne. Re-
preesentantskabet skulle ligeledes inddrages i henhold til vedtegterne.
I var som udgangspunkt ikke en reguleret virksomhed, selvom der pa-
gik nogle dreftelser herom med Finanstilsynet vedrgrende den sakald-
te R.

Det blev saledes draftet, at hvis der skulle foretages en fusion mellem he-
le | og B, skulle det overvejes at udarbejde en revisionsvurdering. R er
imidlertid en overordentlig beskeden del af 1 og beskaftiger ikke engang
ét arsveerk. | forbindelse med overtagelsen af R overtog B godt nok to
medarbejdere, men selve aktiviteterne relateret til R har alene udgjort et
halvt arsveerk.
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Som fglge af, at der blev aftalt en earn-out-model for erlaeggelse af kabs-
prisen for R, blev kabsprisen afhaengig af Rs fremtidige performance, og
den endelige kabspris ville saledes reelt komme til at afspejle veerdien af
R. Endvidere blev den stgrste del af kebesummen erlagt med andele i B,
hvilket resulterede i en udvanding af de eksisterende andelshavere. Dette
blev tiltradt af alle Bs hovedandelshavere, der alle var enige i, at R var
en god forretningsmulighed, som var blevet forhandlet ned i et passende
prisleje. Dette indebar, at over 90 pct. af andelshaverne stod bag beslut-
ningen om at kgbe R. P& baggrund af disse faktorer, vurderede bestyrel-
sen, at en revisionsvurdering ikke var ngdvendig.

Bestyrelsesmedlemmer har efterfalgende oplyst, at bestyrelsen pa besty-
relsesmgdet drgftede behovet for en revisionsvurdering af prisen pa R,
uden at dette blev fart til protokol. Bestyrelsen fandt imidlertid, at flere af
de tilstedeveerende var bedre og mere erfarne end en revisor i overtagel-
se af virksomheder og veerdiansettelse heraf. Bestyrelsen besluttede der-
for pa baggrund af den aftalte earn-out-model for erleeggelse af overta-
gelsessummen, at der ikke skulle igangsattes en revisionsvurdering af
veerdien af R alene ud fra en formel betragtning.

Vi minder om, at der ikke var nogen revisionsmassige bemarkninger til
vaerdiansattelsen af R i den efterfglgende indgaende revision af Bs ars-
rapport for 2015.”

Finanstilsynet har pa baggrund af hgringssvaret valgt at behandle pkt. 2.2.2
0g 2.4 under ét. Det har ligeledes givet anledning til preciseringer i sags-
fremstillingen i afggrelsens afsnit 2. Punktet relaterer sig til pAbud meddelt
over for instituttets bestyrelse pa det afsluttende mgde den 15. marts 2016
om bestyrelsens mangelfulde beslutningsgrundlag samt handtering af habili-
tet forbundet ved erhvervelsen af R.

Finanstilsynet kan som beskrevet i pkt. 2.2.2 ikke oplyse om forhold, som
Finanstilsynet har faet kendskab til gennem tilsynsvirksomhed, hvor K1 ik-
ke er part, hvorfor der ikke kommenteres pa afsnittet om Finanstilsynets
drgftelser med I.

Bestyrelsens beslutningsgrundlag ved erhvervelse af R

Det anfgres under pkt. 2.2.2 i hgringssvaret, at beslutningen om overtagel-
sen af R ikke udelukkende blev truffet pa baggrund af det pa bestyrelsesmg-
det den 26. november 2015 fremlagte praesentationsmateriale, men at besty-
relsen ved K3 ogsa har haft indgaende korrespondance med selger (1) samt
dennes advokat og revisor.

Det skal hertil bemarkes, at Finanstilsynet i brev af 18. december 2015 an-
modede instituttet om at indsende det komplette beslutningsgrundlag for er-
hvervelsen af aktiviteter fra 1. Finanstilsynet har pa den baggrund modtaget
anpartsoverdragelsesaftale underskrevet af D, urevideret balance pr. 30. no-
vember 2015 fra R, protokollater fra bestyrelsesmgder i instituttet, hvor
overdragelsen er drgftet, og praesentationsmaterialet vedr. overdragelsen
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(Projekt Exchange), som er fremlagt pa bestyrelsesmgdet den 26. november
2015.

Finanstilsynet har saledes ikke i forbindelse med denne anmodning eller se-
nere modtaget den i hgringssvaret omtalte korrespondance.

Det anfares endvidere under pkt. 2.2.2 i hgringssvaret, at det ikke er korrekt,
nar det i Finanstilsynets udkast til afgarelse anfares, at instituttets daveeren-
de formand K pa bestyrelsesmgdet den 17. september 2015 gnskede revisio-
nens vaerdiansettelse af R, da de pageeldende bemaerkninger herom refererer
til det tilfelde, hvor det besluttes at gennemfgre en fusion med 1 i sin hel-
hed. Det anfagres dernast, at bestyrelsen, uden at det blev fart til protokols,
drgftede behovet for revisionsvurderingen af prisen pa R efterfglgende, men
at bestyrelsen undlod at ga videre hermed, da den selv falte sig mere kom-
petent hertil.

Finanstilsynet skal i den forbindelse papege, at Finanstilsynets bemarkning
herom i afgerelsen referer til falgende bemeerkning i referatet fra mgdet den
17. september 2015:

“Netop fordi der var gengangere mellem kapitalejerne i B og |, ville det
veere rigtig at bruge revisionen i forbindelse med vaerdianseattelser. ”

Finanstilsynet leegger i afgarelsen ikke afgerende veegt pa, om bemeerknin-
gen alene referer til R eller til 1i sin helhed. Der leegges derimod afggrende
veegt pa, at bestyrelsen ikke har faet foretaget den pagaldende veerdianseet-
telse af revisionen eller faet foretaget nogen anden uafheaengig vurdering
heraf, inden bestyrelsen traf sin beslutning om overtagelsen af R. Instituttet
har efter det oplyste alene faet udleveret den omtalte ureviderede balance af
30. november 2015 over R, som er udarbejdet af salgers revisor. Henset
hertil, samt at der netop er tale om en handel mellem nartstaende parter,
finder Finanstilsynet derfor ikke, at den foretagne veerdiansattelse af R, som
indgar i det beslutningsgrundlag for overtagelsen, er foretaget pa et betryg-
gende grundlag.

Det skal endvidere hertil bemarkes, at instituttets eksterne revision i punkt
2.2 pa side 907 i revisionsprotokollatet til arsrapporten for 2015 (se bilag
...) bl.a. anfgrer falgende vedrgrende R:

"Vi har i forbindelse med vores revision modtaget en erklaering med hgj
grad af sikkerhed for vaerdianszttelsen af datterselskabets aktiver og for-
pligtelser. Erklzeringen er udarbejdet af statsaut. Revisor A&, der ligele-
des er revisor for salger, I.

| forbindelse med vores revision er vi efter vores opfattelse ikke blevet fo-
relagt dokumentation, der i tilstreekkelig grad understgtter de i overdra-
gelsesbalancen indeholdte belgb for knowhow, 2.885 t.kr., og software,
2.564 t.kr., og det er derfor vores opfattelse, at belgbet i sin helhed ved-
rarer goodwill. Immaterielle aktiver er saledes praecenteret som goodwill
| koncernregnskabet.”
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Det er saledes heller ikke korrekt, nar instituttet i pkt. 2.2.2 og 2.4 i hgrings-
svaret anfarer, at der ikke var nogen revisionsmessige bemerkninger til
veerdianszttelsen af R i den efterfalgende indgaende revision af instituttets
arsrapport for 2015.

Instituttet gor i pkt. 2.4 geeldende, at Finanstilsynet efter instituttets opfattel-
se ikke havde advaret instituttet mod overtagelsen af aktiviteterne fra I.
Endvidere ggres geldende, at de anvendte eksterne radgivere heller ikke var
opmarksomme pa mulige problemer herved.

Finanstilsynet skal heroverfor papege, at det er instituttets, herunder serligt
ledelsens, eget ansvar, at den ved udgvelsen af sin virksomhed og pabegyn-
delse af nye aktiviteter i enhver henseende overholder geeldende lovgivning.
Dette geelder uanset omfanget og karakteren heraf, og uanset at instituttet
lader sig bista af eksterne radgivere. Herudover skal Finanstilsynet endnu
engang henvise til mgdet med instituttets daveerende bestyrelsesformand i
Finanstilsynet den 9. oktober 2015, hvor formanden bl.a. praesenterede
overvejelserne omkring en sammenlagning af instituttets og I’ aktiviteter,
hvorefter Finanstilsynet opfordrede instituttet til at genoverveje dette tiltag
og de juridiske udfordringer, der kunne veere forbundet hermed.

Instituttet gar i pkt. 2.4 endeligt geeldende, at de ngdvendige ressourcer, in-
terne retningslinjer samt viden og kompetencer var til stede i forbindelse
med kabet af R.

Finanstilsynet skal hertil bemarke, at nuveerende direkter N ikke var ansat i
instituttet, da man besluttede at erhverve R.

Derudover bemerkes det, at R grundet sin manglende veerdipapirhandlertil-
ladelse ikke var underlagt tilsyn, hvorfor Finanstilsynet ikke har haft befg-
jelse til at undersgge selskabets interne forhold naermere. Finanstilsynet har
dog i afgarelsen lagt til grund, at det af instituttet indsendte beslutnings-
grundlag, som star naevnt ovenfor, udggr det komplette beslutningsgrundlag
for overtagelsen af R. Da dette beslutningsgrundlag ikke indeholder nogen
dokumenteret forudgaende analyse af lovgrundlaget vedrgrende Rs virk-
somhed, behovet for yderligere ressourcer, interne retningslinjer samt viden
og kompetencer for lovligt og pa betryggende vis at kunne udgve den pa-
galdende virksomhed, er det Finanstilsynets vurdering, at bestyrelsens be-
slutning om at erhverve R blev truffet pa et ufuldsteendigt beslutningsgrund-
lag.

Det anfares i hgringssvaret, at over 90 pct. af andelshaverne stod bag be-
slutningen om at kebe R. Finanstilsynet skal hertil bemerke, at D, som er
konstateret inhabil, udger en tredjedel af de 90 pct. Derudover andrer det
anfarte ikke ved Finanstilsynets vurdering af beslutningsgrundlagets util-
streekkelighed.

Bestyrelsens handtering af habilitet ved instituttets erhvervelse af R
Der henvises til det retlige grundlag som beskrevet i pkt. 2.2.3.
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Det anfgres under pkt. 2.2.2 i hgringssvaret og dertilhgrende bilag, at det er
almindelig praksis og i overensstemmelse med § 131 i selskabsloven, jf. §
88 i lov om finansiel virksomhed, at kaber og saelger mgdes for at hare hin-
andens holdninger, herunder at relevant materiale fremlaeegges og vilkarene
for transaktionen drgftes. Det anfgres endvidere i den forbindelse, at insti-
tuttet anser fremgangsmaden ved beslutningen om overtagelsen af R som
fuldt ud i overensstemmelse med § 131 i selskabsloven, jf. § 88 i lov om fi-
nansiel virksomhed.

Finanstilsynet er enig i, at det er i overensstemmelse med § 131 i selskabs-
loven, jf. § 88 i lov om finansiel virksomhed, at uafhangige parter mades
for at drgfte forretninger, herunder fremlaegger relevant materiale og drgfter
vilkarene for en transaktion. Det kan imidlertid veere problematisk, hvis en
deltager har neer tilknytning til begge involverede parter, og der derfor kan
opsta interessekonflikter og problemer omkring inhabilitet i forhold til be-
handlingen af et emne og de beslutninger, som skal traeffes herom.

Det bestrides ikke i hgringssvaret, at bade D, J og G var inhabile i forhold til
bestyrelsens behandling af og efterfglgende beslutning om overtagelsen af R
fra |1 pd madet den 26. november 2015, hvorfor de hverken matte deltage i
beslutningen eller i gvrigt medvirke ved sagens behandling.

Finanstilsynet har ved sin afrapportering pa det afsluttende mgde den 15.
marts 2016 ogsa lagt til grund, at D og G i overensstemmelse med § 131 i
selskabsloven, jf. § 88 i lov om finansiel virksomhed, alene matte afgive en
forudgaende mundtlig eller skriftlig redegerelse og besvare supplerende
spgrgsmal i forhold til denne redeggarelse, hvorefter de sammen med J skulle
forlade bestyrelsesmgdet under selve behandlingen af overtagelsen af R og
bestyrelsens eventuelle beslutning herom.

Det er dog Finanstilsynets vurdering, at den af D og | (selger) udarbejdede
og fremlagte praesentation af overdragelsen ud over rene gengivelser af fak-
tum indeholdte s& mange subjektive vurderinger og tilkendegivelser om-
kring fordelene ved instituttets overtagelse af R, samtidig med, at der ikke
heri var gengivet analyser af mulige problemstillinger eller risici herved, at
preesentationen reelt matte betegnes som salgsmateriale der i hgj grad var
egnet til at pavirke den resterende bestyrelses draftelser og beslutninger
herom, snarere end en redegerelse, der er baseret pa faktuelle oplysninger.

D star som bestyrelsesmedlem samtidig for fremlaggelsen af prasentatio-
nen i instituttets bestyrelse (kaber), trods sin abenlyse dobbeltrolle og der-
med mulige modstridende interesser som reprasentant for bade salger og
kaber. Bestyrelsens drgftelser og beslutning om overtagelsen af R vil derfor
i hgj grad kunne pavirkes af preesentationen og Ds fremleggelse heraf.
Dermed ville bestyrelsen kunne blive pavirket af interesser, der var i mod-
strid med instituttets.

Det fremgar endvidere af bestyrelsesprotokollatet fra magdet den 26. novem-
ber 2015, at der under Ds fremlaggelse samtidig pagar egentlige draftelser
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og holdningstilkendegivelser i bestyrelsen, hvorved den egentlige behand-
ling af overtagelsen reelt er pabegyndt, mens bade D, J og G er til stede.

Den anvendte fremgangsmade pa bestyrelsesmadet i instituttet den 26. no-
vember 2015 indeberer derfor efter Finanstilsynets vurdering en overtree-
delse af bestemmelsen om inhabilitet i § 131 i selskabsloven, jf. § 88 i lov
om finansiel virksomhed. Endvidere er det en overtredelse af § 13, stk. 5, i
instituttets vedteegter.

Det anfgres under pkt. 2.2.2 i hgringssvaret, at D langt fra fik den pris for R,
som han gnskede. Saledes ma bestyrelsens draftelser, efter han forlod mg-
det, have veeret frie og uafhaengige af seerinteresser.

Finanstilsynet skal hertil bemarke, at det i overensstemmelse med alminde-
lige habilitetsbetragtninger ikke kan tillegges nogen veagt ved vurderingen
af inhabile personers deltagelse i behandlingen af og beslutningen om em-
ner, hvorvidt de pagaldendes tilkendegivne gnsker bliver fuldt ud tilgodeset
eller gj.

Pkt. 2.5 Bs utilstreekkelige bevillingsgrundlag

“Bs bestyrelse er uforstaende over for Finanstilsynets meget generelle
betragtning om uforsvarlig kreditgivning og er meget uenig i, at der ikke
har veeret gennemfart en tilstreekkelig grundig analyse af lanet til Q.

Finanstilsynets konkrete eksempel i Udkastet angaende bevillingen til Q
ved bestyrelsesmgdet den 26. november 2015 skal i det falgende behand-
les neermere.

Bestyrelsen havde i forbindelse med godkendelse af kreditindstillingen
faet forelagt og gennemgaet moderselskabet til Qs, AD Inc.’s drsrapport
for 2014, kvartalsrapporter for 2. og 3. kvartal 2015, cash flow budget
for november 2015 og frem, endnu ikke vedtagne budgetter for 2016 og
barsprospekt fra marts 2015, hvor alle tilgeengelige oplysninger om sel-
skabet er oplyst. Af barsprospektet fremgar ligeledes de risikovurderin-
ger, som moderselskabet havde foretaget. En egentlig regnskabsanalyse
var ikke med i kreditindstillingen, eftersom det netop blev betragtet som
en investeringskredit. Bestyrelsen vurderede imidlertid indgdende oven-
naevnte materiale. Bestyrelsen granskede endvidere diverse aktieanalyser
fra uafhaengige analysehuse, bl.a. fra det norske analysehus Norne, som
folger aktien teet, og en starre maengde regnskabstal blev ligeledes gen-
nemgaet pa bestyrelsesmadet.

Bestyrelsen lagde bl.a. vaegt pa, at det var positivt, at Q havde en sarde-
les lav geeld i forhold til markedsveerdien af selskabet, samt at denne
geeld primert var til en reekke starre aktionzrer. Bestyrelsen vurderede
derfor, at konkursrisikoen var meget beskeden.

Selskabets drift blev ligeledes gennemgaet og diskuteret pa bestyrelses-
mgdet. Seerligt indtjeningens robusthed blev diskuteret og analyseret. Q
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havde en strategi om at bruge alt potentielt overskud pa yderligere mar-
kedsfgring. Markedsfgringsomkostningerne udgjorde derfor en betydelig
del af driftsomkostningerne. Derfor var der som udgangspunkt ikke bud-
getteret med noget stort overskud for 2016, men i tilfeelde af vanskelighe-
der kunne selskabet blot nedjustere udgifterne til markedsfgring, da dette
farst ville fa konsekvenser et godt stykke frem i tid, og dermed skabe en
positiv drift.

Som det fremgar af bestyrelsesprotokollatet fra 26. november 2015, blev
eksponeringen betragtet som en investeringskredit; altsa en kredit uden
afvikling. Derfor var cash-flowet for Q ikke interessant at fa analyseret
nermere, hvilket ogsa fremgar af bestyrelsesprotokollatet. Det fremgar
desuden, at bestyrelsen fik oplyst, at regnskabet for 2014 ikke var retvi-
sende, idet der var fundet en sterre oprydning sted i det ar. M redegjorde
narmere herfor, idet han havde et indgaende kendskab til sagen.

Bestyrelsen godkendte indstillingen med stop-loss allerede ved et 30 pct.
tab; det vil sige ved kursfald pa 30 pct. set i forhold til etableringstids-
punktet, hvilket fremgar af bestyrelsesprotokollatet. Med denne forsigtige
tilgang fandt bestyrelsen det forsvarligt at godkende indstillingen. Det
skal i denne sammenhang bemarkes, at en stop-loss-mekanisme pa 30
pct. efter almindelig praksis ma siges at veere endog meget konservativt.

Helt overordnet vurderes det, at en investeringskredit med en indbygget
stop-loss-mekanisme er en helt sedvanlig lanetype, der betragtes som
meget sikker, eftersom der netop er en automatisk stop-loss-mekanisme
indbygget. Det er derfor ogsa almindeligt anerkendt, at der netop ved en
sadan lanetype i mindre grad er behov for at forholde sig til debitors be-
talingsevne, idet man i hgjere grad forholder sig til aktiverne.

| gvrigt skal det papeges, at moderselskabet AD (senere Q INC), i hvis
aktier B fik pant, er en meget likvid aktie, hvilket blandt andet var noget,
som i hvert fald et bestyrelsesmedlem bekreftede under mgdet. Dette er
imidlertid ikke fart til protokol, da det forekom alle oplagt. Bestyrelsen
hentede rapporter om aktiens omszttelighed pa Oslo Bers' hjemmeside.
Der var pa davaerende tidspunkt en daglig omsatningsvolumen pa om-
kring 1 mio. aktier (et tal der er steget betydeligt siden da). B kunne sa-
ledes paregne at kunne realisere sine sikkerheder inden for fa dage. Man
ansa derfor ikke aktien for at veere illikvid.

Eftersom der er tale om en investeringskredit, hvor det primere fokus er
pa pant i et bestemt aktivt, har bestyrelsen ikke anvendt lang tid pa at
forholde sig til inddrivelse af aktiepant i Norge, da denne jurisdiktion an-
ses for at veere pa linje med Danmark, nar det kommer til processen og
omkostningerne ved at inddrive et aktiepant. Emnet blev bergrt pa besty-
relsesmgdet, men der blev ikke lagt sa meget veegt pa forholdet, at det
endte med at blive fart til protokol.

At udtrykket "lidt ukendt land™ er anvendt i indstillingen er netop udtryk
for ansvarlighed, hvor der abent gives udtryk for, at dette lan ikke er et
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helt seedvanligt omrade for B. Bestyrelsen har i det navnte eksempel be-
vilget en investeringskredit med en meget hgj rente, som alene kunne op-
nas som fglge af, at lantager havde behov for at kunne handle hurtigt til
en bgrsnoteret virksomhed, som blev anset for at veere solid og med en
god sikkerhedspakke.

Bestyrelsen anser i gvrigt fortsat dette for at veere en serdeles gunstig
forretning; ikke mindst set i lyset af, at kursen pa de pantsatte aktier er
fordoblet, siden lanet blev ydet; bl.a. som fglge af, at én af Sveriges star-
ste kapitalforvaltere, AE, har investeret meget betydeligt i Q.

Det gares pa baggrund af ovenstdende galdende, at bestyrelsen netop
har forholdt sig til de vesentlige risici, der var forbundet med kreditgiv-
ning til Q, hvorfor der ikke foreligger en mangelfuld kreditvurdering,
men derimod en meget grundig vurdering af de likvide barsnoterede ak-
tier, som B fik sikkerhed i i forbindelse med bevillingen af investerings-
kreditten.

Vedrgrende de forskellige bestyrelsesmedlemmers habilitet i forbindelse
med bevillingen til Q henvises til afsnit 2.2 ovenfor om inhabilitet. Det er
saledes bestyrelsens overbevisning, at ingen bestyrelsesmedlemmer er
inhabile i denne sag, hvilket underbygges af Inhabilitetsnotatet. ”

Punktet relaterer sig til pabud meddelt over for instituttets bestyrelse pa det
afsluttende mgde den 15. marts 2016 om instituttets utilstreekkelige bevil-
lingsgrundlag. Haringssvaret har givet anledning til uddybning af baggrun-
den for pabuddet.

Finanstilsynets vurderede, at instituttets generelle kreditgivning kontinuer-
ligt var uforsvarlig, navnlig pa baggrund af, at instituttets kreditindstillinger
i vidt omfang er utilstreekkelige og ustrukturerede, idet de ikke indeholder
tilstreekkelige beskrivelser og analyser af centrale gkonomiske forhold, og
ofte ikke en tilstreekkelig vurdering af risiciene ved eksponeringerne.

Eksponering med P (eksempel pa uforsvarlig kreditgivning/utilstraekkeligt
beslutningsgrundlag).

Det fremgér af heringssvaret, at ”’B mener der er foretaget en tilstraekkelig
grundig analyse af lanet til Q.”

Finanstilsynet har ved brev af 18. december 2015 bedt instituttet fremsende
det komplette beslutningsgrundlag, som blev forelagt bestyrelsen i forbin-
delse med bevillingen af P.

Finanstilsynet har den 8. januar 2016 modtaget materiale fra instituttet,
hvoraf det fremgar, at der er tale om det komplette beslutningsgrundlag,
som har veeret forelagt bestyrelsen. Det ma derfor kunne laegges til grund, at
Finanstilsynet har modtaget det fulde beslutningsgrundlag, og der kan derfor
ikke leegges veegt pa, at hgringssvaret navner en raekke forhold, som besty-
relsen angiveligt skulle have drgftet i forbindelse med bevillingen, bl.a. sel-
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skabets drift, indtjeningens robusthed og likviditeten i aktierne, og som ikke
fremgar af bestyrelsesprotokollat eller laneindstillingen.

Det falger af bilag 1, nr. 14, i ledelsesbekendtgerelsen, at veesentlige forud-
seetninger og vurderinger i forbindelse med kreditgivning, skal fremga af
beslutningsgrundlaget, hvilket ikke er tilfeldet.

Finanstilsynet vurderer, at kreditindstillingen er uforsvarlig af felgende
grunde:

- Instituttets analyser og vurdering af risiciene er utilstreekkelige, og
opfylder ikke kravene i bilag 1, nr. 14, i ledelsesbekendtgarelsen.

- Instituttet bevilger en investeringskredit pa 10 pct. af instituttets ka-
pitalgrundlag til “udviklingsformal i koncernen, serligt opkeb af
danske licenser og oprettelse af dansk kontor”, hvilket ikke fore-
kommer sarlig preecist. Finanstilsynet ma dog af instituttets harings-
svar forst, at der faktisk er tale om en investeringskredit. Lanet ydes
uden krav om risikospredning pa de aktiver, der investeres i. P kan
saledes investere hele lanet i samme aktiv. Det medfarer en betyde-
lig risikokoncentration og er langt fra markedsstandard pa omradet,
hvor der normalt opereres med Kklare spredningskrav til investerin-
gerne. Derved fraviger instituttet desuden ogsa sin egen forretnings-
gang for bevilling af eksponeringer, jf. ”brug af stop-loss klausuler
ved sikkerhedsstillelse 1 vaerdipapirer” (pkt. f). Denne fravigelse er
ikke anfart i kreditindstillingen.

- Det fremgar af bestyrelsesprotokollatet, at instituttet ikke mener sel-
skabets cash-flow er relevant, da der er tale om en investeringskre-
dit. Det er imidlertid veesentligt at forholde sig hertil af hensyn til en
vurdering af debitors fremtidige udvikling og dermed forventede til-
bagebetalingsevne.

- Instituttet tager pant i moderselskabets aktier, hvilket er meget
usedvanligt pant for en investeringskredit. Et pant er instituttets
vaern mod, at selskabet ikke kan betale lanet tilbage den dag, det
matte forfalde. Hvis selskabet ikke kan betale sit 1an, vil dette for-
modentligt have en vasentlig negativ betydning for vaerdien af mo-
derselskabets aktier, hvorved anvendeligheden af moderselskabets
aktier som pant kan veere steerkt forringet. Instituttet forholder sig
ikke til denne problemstilling.

- En bevilling af en investeringskredit pa ca. 10 pct. af instituttets ka-
pitalgrundlag med pant i kun en aktie og uden spredningskrav er
meget usedvanligt og svarer ikke til den kreditkvalitet, som Finans-
tilsynet ser i sammenlignelige pengeinstitutter.

Instituttets bestyrelse fik forelagt sagen af M, som deltager i ledelsen af P og
dermed ma formodes ikke at veere objektiv i forhold til selskabet. Det ses
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ikke, at instituttet reelt har udarbejdet sit eget selvstendige beslutnings-
grundlag, hvilket er helt fundamentalt for kreditgivning.

Den fremlagte laneindstilling er saledes ikke udarbejdet i instituttets BEC-
kreditsystem, og fremstar meget mangelfuld.

Det fremgar heller ikke, hvem der har udarbejdet laneindstillingen, hvilket
ellers er normal kutyme i instituttet. Dette er ikke i overensstemmelse med
god kreditpraksis, og det som Finanstilsynet ser i andre pengeinstitutter.

At bevillingen — som det fremgar af protokollatet fra bestyrelsesmagdet —
kunne medfare et behov for at justere instituttets forretningsmodel og poli-
tik, burde i sig selv ogsa have faet bestyrelsen til at foretage en tilbundsga-
ende analyse af forholdene.

Kreditgivning i gvrigt

Finanstilsynet har herudover flere gange papeget overfor instituttet, at veer-
diansattelsen af instituttets sikkerheder ikke er korrekt. Instituttet modtog
saledes pabud om dette ved de seneste to undersggelser.

Dette vanskeligger et overblik over, hvad instituttet reelt tilleegger i sik-
kerhedsveerdi pa de stillede sikkerheder og @ger risikoen for, at instituttet
ikke far opgjort en forsigtig og realistisk sikkerhedsvardi i sin vurdering af
risikoen ved sine eksponeringer, hvilket medfarer vaesentlig risiko for, at in-
stituttet kan fa tab pa eksponeringerne, som falge af forkert opgjorte eller
for optimistiske vurderinger af sikkerhederne.

Finanstilsynet har desuden ved de to seneste undersggelser konstateret
mangler ved instituttets skriftlige retningslinjer pa kreditomradet.

Instituttet har saledes, trods pabud herom, ikke en forretningsgang for opge-
relse af store eksponeringer, ligesom instituttet fortsat har problemer med at
foretage korrekt samkonsolidering i henhold til artikel 395 i CRR.

Instituttets store udskiftning og udvidelse af medarbejderstaben skerper i
sig selv kravene til instituttets skriftlige retningslinjer, som skal sikre, at in-
stituttet til enhver tid yder betryggende kreditgivning.

Instituttet har endvidere pataget sig flere eksponeringer med grupper af ind-
byrdes forbundne kunder. Det er derfor meget vesentligt, at instituttet har
tilstraekkelige skriftlige retningslinjer og forretningsgange pa kreditomradet,
sa rammerne for en betryggende kreditgivning er til stede.

Det er Finanstilsynet vurdering, at instituttets administrative organisation pa
kreditomradet ikke er betryggende, hvilket understreges af, at det har veeret
ngdvendigt at indskaerpe dette gentagne gange overfor instituttet i form af
pabud.

Sammenfattende fastholder Finanstilsynet pabuddet vedrgrende instituttets
utilstraekkelige bevillingsgrundlag.
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Pkt. 3.1 K1

Finanstilsynet bemarker angaende Ms konsulentrolle, at "M flere gan-
ge har prasenteret nye aktiviteter i form af S og O, som C — og dermed
K1 — har en sarskilt interesse i."

For sa vidt angar S skal det oplyses, at C-gruppen — og dermed K1 — ik-
ke, hverken direkte eller indirekte, har nogen ejerinteresse i S. S er heller
ikke — og Vil hgjst sandsynligt aldrig blive — kunde i C. Pa det grundlag
gores det geeldende, at K1 ikke har en serskilt interesse i at lade M del-
tage pa bestyrelsesmgderne.[fodnote: For sa vidt angar K1 interesse i O
henvises til afsnit 2.2.4 vedr. behandling af laneindstilling for O.]
Finanstilsynet opfordres til at redegere for, hvorfor de mener, at K1 har
en saerskilt interesse i S.”

Finanstilsynet har pa baggrund af hgringssvaret udeladt afsnittet vedrgrende
K1s seerskilte interesse i S.

Pkt. 6 Processuelle bemarkninger

"Afvent afgorelse af sagen vedrorende uberettiget videregivelse af for-
trolige oplysninger

Eftersom bestyrelsens anvendelse af ekstern konsulent pa bestyrelsesmg-
der ses at veere en vaesentlig del af Finanstilsynets begrundelse for at ud-
stede pabud om nedlaeggelse af bestyrelseshverv, skal jeg anmode Fi-
nanstilsynet om at berostille naervaerende sag, indtil der foreligger afge-
relse i sagen vedrgrende uberettiget videregivelse af fortrolige oplysnin-
ger, jf. FIL § 117.

Bemerkninger til Finanstilsynets fremgangsmade

Det er kritisabelt, at Finanstilsynet har udsendt et hgringsbrev med et sa
omfattende materiale og s& mange involverede personer med blot tolv
arbejdsdages svarfrist — i forbindelse med paskedagene, herunder at Fi-
nanstilsynet i forleengelse heraf har afvist at give nogen form for fristfor-
lzengelse.

Som fglge af den meget korte svarfrist, har B haft begraenset tid til besva-
relse, og det forbeholdes at fremkomme med yderligere indleeg og oplys-
ninger.

Som nzvnt foretog Finanstilsynet i perioden 7. december til 11. decem-
ber 2015 en ny undersggelse af B. Der blev afholdt fysisk mgde herom
den 15. marts 2016, hvor der blev udleveret 43 plancher, som Bs ledelse
ikke havde haft mulighed for at forberede sig pa, da der blev ferst var ar-
rangeret et telefonmgde herom dagen far det fysiske mgde. Det forhold
finder jeg ogsa kritisabelt. Hvis B havde kunnet forberede sig, havde fle-
re misforstaelser omkring fakta og jura kunnet imgdegas.

Endvidere finder jeg det kritisabelt, at denne hgring finder sted, inden B
er blevet praesenteret for Finanstilsynets endelige rapport om ovennavn-
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te inspektion, herunder har haft mulighed for at forholde sig til og ime-
dega de pabud eller pataler, der matte fremga af denne.

Jeg har som navnt anmodet Finanstilsynet om aktindsigt i Finanstilsy-
nets dokumenter og notater, der gengiver Ks tilkendegivelser i forbindel-
se med naerveerende sag, herunder det fulde notat, som Finanstilsynet ma
formodes at have udarbejdet som dokumentation af samtalen med K. |
den forbindelse har jeg bedt om udseettelse af sagen under henvisning til,
at jeg har brug for at gennemga de dokumenter, der gengiver Ks tilken-
degivelser. Jeg finder det kritisabelt, at jeg ikke har faet mulighed for at
gennemga dette materiale, idet mgdet mellem Finanstilsynet og K frem-
star som at have haft serlig indflydelse pa Finanstilsynets vurdering af
sagen.

Retlig mangel
Det er kritisabelt, at Finanstilsynet i Udkastet ikke henviser til retsgrund-
laget, herunder lovgrundet, i forbindelse med vurderingerne af habilitet.

Det er en grundleggende forudsetning for en forvaltningsafgerelse, at
der sker en konkret argumentation under henvisning til det anvendte
retsgrundlag, jf. forvaltningslovens 8§ 24. Dette er ikke tilfeeldet ved vur-
deringerne af habilitet, hvor Finanstilsynet synes at have veret i en sa-
dan vildfarelse om anvendelsen af selskabslovens § 131, jf. FIL § 88, at
der foreligger en retlig mangel.

Opfordring til mgde

Under hensyn til sagens omfang og karakter skal bestyrelsesmedlemmer-
ne anmode om, at de ved et mgde med Finanstilsynet kan foreleegge og
nermere gennemga de omtalte kritikpunkter, farend Finanstilsynet fore-
leegger deres endelige udkast til afgarelse om nedleggelse af bestyrel-
seshverv i B for Finanstilsynets bestyrelse. Der er séledes en raekke for-
hold, hvor en tilstreekkelig nuanceret redeggrelse herfor forudsatter, at
der sker en mundtlig draftelse, hvormed sagen kan skares yderligere til.

Alternativ sanktionsmulighed

Safremt naervaerende hgringssvar ikke @ndrer Finanstilsynets generelle
indstilling til sagen, skal jeg dog anmode om, at Finanstilsynet overvejer
muligheden for at lade nogle af bestyrelsesmedlemmerne forblive i besty-
relsen, saledes at erfaring og viden om Bs administration, forretning,
procedurer samt risikostyring fastholdes i bestyrelsen.

Bestyrelsesmedlemmernes reaktion pa afggrelse

Det skal bemarkes, at safremt bestyrelsesmedlemmerne bliver mgdt af
pabud om nedlaeggelses af deres bestyrelseshverv i B, agter samtlige be-
styrelsesmedlemmer i yderste konsekvens at indbringe sagen for domsto-
lene. Endvidere tager bestyrelsesmedlemmerne generelt forbehold for at
gare et erstatningskrav gaeldende mod Finanstilsynet.

Opsattende virkning
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Safremt Finanstilsynet veaelger at fastholde sine udkast til afgerelser, skal
B anmode om, at Finanstilsynet indstiller til, at afggrelserne kan gives
opsattende virkning ved indbringelse for Erhvervsankenavnet eller dom-
stolene.”

Pa baggrund af den af bestyrelsen, herunder K1, udviste adferd er det Fi-
nanstilsynets vurdering, at sagen er af hastende karakter. Det er Finanstilsy-
nets vurdering, at safremt der ikke straks gribes ind, vil det omfattende le-
delsessvigt og den udviste adfeerd medfgre en betydelig risiko for, at insti-
tuttet treeffer nye beslutninger, hvor der er en ikke uveesentlig risiko for, at
virksomheden ikke vil kunne fortsette sin drift. Finanstilsynet har her lagt
veegt pa eskaleringen af ledelsesvigt, der er sket efter K1s indtraeden i besty-
relsen.

Finanstilsynet og instituttet (repreesenteret ved D, E, K4, J og advokaterne
AF og A fra AG (advokatvirksomhed) afholdt pa opfordring af instituttet,
mgde den 15. april (se bilag ...). Det pa mgdet fremkomne har ikke givet
anledning til endringer i afgerelsen.

5. Vurdering og konklusion

En bestyrelse udger det gverste ledelsesorgan i en finansiel virksomhed og
har det endelige ansvar for virksomhedens ledelse og styring. Det er saledes
bestyrelsens opgave dels at varetage den overordnede og strategiske ledelse
af virksomheden og dels at sikre, at virksomheden drives forsvarligt og i
overensstemmelse med geeldende lovgivning. Drift af finansielle virksom-
heder er som fglge af deres samfundsmaessige betydning underlagt et omfat-
tende regelsat, og en bestyrelse har som konsekvens heraf en lang raekke
forpligtelser og opgaver. Der stilles derfor hgje krav til kompetenceniveauet
I bestyrelsen, og ethvert bestyrelsesmedlem bgr veere sig bevidst om det an-
svar, der fglger med bestyrelseshvervet. Det er afgerende for bestyrelsens
udfarelse af sine opgaver, at de enkelte bestyrelsesmedlemmer udviser inte-
gritet og uafhangighed i bestyrelsesarbejdet.

Instituttet er under skeaerpet tilsyn, og der er konstateret alvorlige styrings-
maessige mangler i instituttets ledelse og drift. Det er Finanstilsynets vurde-
ring, at bestyrelsen har medvirket til uforsvarlig kreditgivning pa et util-
streekkeligt bevillingsgrundlag. En forsvarlig kreditgivning er af afgerende
betydning for drift af pengeinstitutter. Bestyrelsen har samtidig udvist
manglende forstaelse for den finansielle lovgivning, som i mange tilfalde er
overtradt, og bestyrelsen ses ikke at have foretaget den forngdne prioritering
og forankring af efterlevelse af tidligere givne pabud.

Finanstilsynet har i vurderingen af denne sag lagt veegt pa en raekke beslut-
ninger truffet af den samlede bestyrelse i forbindelse med udgvelsen af de-
res hverv som bestyrelsesmedlemmer.

Som det fremgar ovenfor, gav Finanstilsynet i maj 2015 instituttet en reekke
pabud pa baggrund af instituttets brug af eksterne konsulenter, videregivelse
af fortrolige oplysninger, utilstreekkelige oplysninger i forbindelse med kre-
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ditgivning, manglende kompetencer i bestyrelsen, inhabilitet og ufyldestge-
rende beslutningsgrundlag ved &ndringen af forretningsmodellen med kgbet
af R.

Det fremgar ikke af bestyrelsesprotokollaterne, at K1 pa noget tidspunkt har
italesat instituttets mangelfulde efterlevelse af pabuddene fra maj 2015 eller
I gvrigt har taget tiltag til efterlevelse af disse, hvilket Finanstilsynet opfatter
som et udtryk for manglende rettidig omhu til at efterleve pabuddene.

Finanstilsynet leegger veegt pa, at instituttet i maj 2015 modtog et pabud om
at indsnavre muligheden i forretningsordenen for brugen af eksterne radgi-
ver ved bestyrelsesmgderne og sikre, at disse ikke uberettiget modtog fortro-
lige oplysninger. Desuagtet er brugen af ekstern radgiver/konsulent fortsat
efter meddelelsen af pabuddet. Bestyrelsens brug af ekstern radgi-
ver/konsulent er endvidere i praksis gget fra et sporadisk brug af forskellige
radgiver/konsulenter til at have en naermest permanent karakter, idet M del-
tager fast pa bestyrelsesmgderne uden egentligt opdrag og tilmed foreleegger
kreditindstillinger for bestyrelsen. Instituttet har saledes ikke i praksis fore-
taget betryggende foranstaltninger til at indsnaevre brugen af eksterne kon-
sulenter pa bestyrelsesmaderne eller til at sikre, at der ikke uberettiget vide-
regives fortrolige oplysninger til disse.

Finanstilsynet har konstateret, at K1 indtog en aktiv rolle i beslutningen om
Ms deltagelse pa bestyrelsesmgderne. K1 medvirkede saledes til at treffe
beslutningen trods sin viden om pabuddet og sin forpligtelse til som besty-
relsesmedlem at medvirke til efterlevelsen af pabuddet. Det er Finanstilsy-
nets vurdering, at K1 skulle have sikret, at bestyrelsens brug af eksterne
konsulenter i forhold til dagsordenspunkterne pa bestyrelsesmaderne var i
overensstemmelse med ledelsesbekendtgerelsen, og at der generelt blev
etableret betryggende foranstaltninger med henblik pa at undga uberettiget
videregivelse af fortrolige oplysninger i forbindelse med bestyrelsesmader-
ne. Forbuddet mod at videregive fortrolige oplysninger er et grundleeggende
element i bestyrelsesarbejdet i finansielle virksomheder. Manglende over-
holdelse heraf kan bl.a. have en afsmittende effekt pa samfundets tillid til
den finansielle sektor.

Finanstilsynet vurderer, at K1s adfeerd i denne forbindelse har vaeret med-
virkende til, at Finanstilsynet i marts 2016 meddelte endnu et pabud om at
sikre, at der ikke er uvedkommende personer til stede ved bestyrelsesmg-
derne, sarligt nar der behandles fortrolige oplysninger, som ikke lovligt kan
videregives.

Finanstilsynet vurderer endvidere, at Ms tilstedeveerelse ikke udelukkende
er i instituttets interesse. Finanstilsynet finder det saledes betenkeligt, at M
fremlaegger kreditindstillinger ved bestyrelsesmgderne. Finanstilsynet vur-
derer, at M fungerer som salgsreprasentant for bl.a. C og P frem for som in-
stituttets radgiver. Dette er bl.a. eksemplificeret ved behandlingen af kredit-
indstillingerne vedrgrende P og O A/S, hvor der er berettiget tvivl om,
hvorvidt M varetog andre interesser end instituttets. Der er i denne forbin-
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delse et udpraeget interessesammenfald mellem K1s og M, hvorfor K1 burde
have erkendt, at Ms deltagelse ikke udelukkende var i instituttets interesse.

Derudover burde K1 have udvist vesentlig starre agtpagivenhed i forhold til
at sikre et forsvarligt bevillingsgrundlag i alle kreditindstillinger, herunder
have sikret at beslutningsgrundlaget ved bevillinger var betryggende og i
overensstemmelse med ledelsesbekendtgerelsen, bl.a. i forbindelse med
kreditbevillingen vedrgrende P, hvor K1 ikke forholdt sig til de usikkerhe-
der, der kunne veaere forbundet med kreditgivningen.

Finanstilsynet har konstateret en eskalering af bestyrelsens overtraedelse af
grundlzeggende habilitetsregler fra tidspunktet for K1s indtraeden i bestyrel-
sen. Det er derudover Finanstilsynets vurdering, at K1 har handlet i strid
med forsvarlig selskabsledelse ved at se bort fra de abenbare habilitetspro-
blemer, der bl.a. blev konstateret i forbindelse med Ds medvirken i salget af
R til instituttet, behandling af kreditindstillinger og ved bestyrelsens be-
handling af indstillingen vedrgrende O A/S, hvor K1 var inhabil.

Finanstilsynet anser det som en skeerpende omstandighed, at der er tale om
fortsatte forhold, og det ikke af bestyrelsesprotokollaterne kan ses, at efter-
levelsen af pabuddene har veret ledelsesmaessigt forankret i bestyrelsen el-
ler prioriteret i bestyrelsesarbejdet.

Det er Finanstilsynets vurdering, at de mange pabud er udtryk for bestyrel-
sens, herunder K1s, manglende fokus pa overholdelse af grundleggende
regler, der har til formal at sikre en betryggende drift af instituttet, herunder
kravene til god selskabsledelse, som skal understgtte den betryggende drift.
Pabuddene vidner endvidere om en grundleggende mangel pa forstaelse fra
bestyrelsens side om, hvad det indeberer at drive finansiel virksomhed. Det
er en skaerpende omstendighed, at sadanne grundleggende overtraedelser
sker gentagende gange.

Det er Finanstilsynets vurdering, at K1 har udvist passivitet i forbindelse
med sit hverv som medlem af bestyrelsen. Det ses ikke af bestyrelsesproto-
kollaterne, at K1 pa noget tidspunkt har italesat instituttets mangelfulde ef-
terlevelse af pabuddene fra maj 2015, hvilket Finanstilsynet opfatter som et
udtryk for manglende rettidig omhu til at efterleve pabuddene.

Finanstilsynet finder efter en samlet vurdering af sagens omstaendigheder, at
K1s varetagelse af bestyrelseshvervet er utilstreekkelig, og at hans adfaerd
giver grund til at antage, at han ikke vil varetage sit hverv som bestyrelses-
medlem i instituttet pa forsvarlig vis.

Ved vurderingen af om K1 har udvist en uansvarlig adfaerd, der medfarer, at
han skal nedlaegge sit hverv som bestyrelsesmedlem, har Finanstilsynet lagt
veaegt pa hensynet til at opretholde tilliden til den finansielle sektor og det
forhold, at ledelsessvigt i en enkelt finansiel virksomhed kan have afsmit-
tende effekt pa hele den finansielle sektors omdgmme og samfundets tillid
til sektoren. Pa baggrund af Finanstilsynets kendskab til instituttet vurderer
Finanstilsynet, at der er en ikke uveesentlig risiko for, at instituttet inden for
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en kort arraekke ikke vil kunne fortsaette sin drift, med mindre der sker me-
get vaesentlige endringer i instituttets ledelse og drift.

Finanstilsynet bemerker, at K1 ikke har veeret medlem af bestyrelsen i hele
perioden fra meddelelse af pabuddene i 2015 og undersggelsen i 2016. Det
er Finanstilsynets vurdering, at man som nyindvalgt bestyrelsesmedlem ind-
treeder pa lige vilkar med de allerede siddende bestyrelsesmedlemmer. Det
er saledes det nyindvalgte bestyrelsesmedlems pligt at satte sig ind i insti-
tuttets forretningsmodel og historik, herunder eventuelle pabud fra Finans-
tilsynet. Det tilleegges saledes ikke betydning, at K1 indtradte i bestyrelsen
efter, at pabuddene i maj 2015 blev meddelt instituttet. Finanstilsynet har i
den forbindelse lagt vaegt pa det samlede forlgh, herunder seerligt K1s hand-
tering af habilitet samt udvist passivitet, som har muliggjort bestyrelsens
uforsvarlige selskabsledelse, og hans afvisning af at deltage i det tilbudte
introduktionsforlgb.

Finanstilsynet finder efter en samlet vurdering af sagens omstaendigheder, at
K1s adfeerd som medlem af bestyrelsen i instituttet giver grund til at antage,
at han ikke vil varetage sit hverv som bestyrelsesmedlem pa forsvarlig vis,
hvorfor Finanstilsynet pabyder K1 at nedlegge sit hverv som bestyrelses-
medlem i instituttet, jf. § 351, stk. 2, jf. 8 64, stk. 3, nr. 4, i lov om finansiel
virksomhed. Pabuddet skal opfyldes senest den 15. juli 2016.

Varigheden af pabuddet er bestemt til 5 ar fra dags dato, jf. § 351, stk. 5, i
lov om finansiel virksomhed.

Afgarelsen har veeret forelagt for Finanstilsynets bestyrelse.

2

| fire enslydende klageskrivelser af 12. juli 2016 har advokat A anfart:

"KLAGE OVER FINANSTILSYNETS AFG@RELSE AF 15. juni 2016
VEDR@RENDE PABUD OM NEDL/AGGELSE AF BESTYRELSES-
HVERV

Pa vegne af [klager] skal jeg hermed paklage Finanstilsynets afgarelse af
15. juni 2016 vedrgrende pabud om nedleggelse af bestyrelseshverv i B ef-
ter § 351, stk. 2, jf. § 64, stk. 4, nr. 4, i lov om finansiel virksomhed (Finans-
tilsynets j.nr. 6521-0079) (herefter "Afgarelsen™). Kopi af Afggrelsen med
bilag fremsendes sammen med dette indlaeg.

1. Finanstilsynets afggrelse

| Afgerelsen finder Finanstilsynet, at [klager]s adfeerd som medlem af besty-
relsen i B giver grund til at antage, at han ikke vil varetage sit hverv som be-
styrelsesmedlem pa forsvarlig vis. | Afgarelsen pabyder Finanstilsynet pa
den baggrund i medfer af § 351, stk. 2, jf. § 64, stk. 3, nr. 4, i lov om finan-
siel virksomhed [klager] at nedlaegge sit hverv som bestyrelsesmedlem i B.

2. Mundtlig forhandling
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Grundet sagens komplekse karakter og helt seerlige forhold skal [klager]
anmode Erhvervsankenavnet om, at sagen forhandles mundtligt ved afhol-
delse af mgde i Erhvervsankenavnet.

3. [Kklagers] rolle i B og de afgerende forhold, der ligger til grund for
Afggrelsen

Som begrundelse for at paklage Afgerelsen henvises i det hele til mit hg-
ringssvar af 8. april 2016 vedrgrende udkast til afgerelser indeholdende pa-
bud om nedlaeggelse af bestyrelseshverv i B (Finanstilsynets j.nr. 6521-0077
m.fl.), som er vedlagt som bilag ... til Afggrelsen. | forleengelse heraf skal
nedenstdende bemarkninger til Afgarelsen fremhaves og yderligere be-
maerkes.

3.1 Bestyrelsens anvendelse af eksterne konsulenter ved bestyrelsesmgder

Fakta og argumentationen i Afgarelsen vedrgrende bestyrelsens anvendelse
af eksterne konsulenter ved bestyrelsesmgder hviler pa de samme forhold,
som har veret genstand for serskilt behandling i Finanstilsynets sag vedrg-
rende uberettiget videregivelse af fortrolige oplysninger efter 8 117 i lov om
finansiel virksomhed (Finanstilsynets j.nr. 5019-0385).

Finanstilsynet har efterfglgende frafaldet ovennavnte sag, hvilket fremgar
af Finanstilsynets brev af 21. juni 2016 til bestyrelsesmedlemmerne samt
advokat AH (bilag ...). Finanstilsynet meddeler i brevet, at det er Finanstil-
synets vurdering, at det ikke kan udelukkes, at der er sket en overtraedelse af
lov om finansiel virksomhed § 117 i forbindelse med Ms deltagelse pa be-
styrelsesmgderne, men at Finanstilsynet har valgt ikke at foretage yderligere
undersggelser af forholdet. Denne begrundelse synes i sig selv bemarkel-
sesveerdig, idet der er tale om et strafbart forhold. Baggrunden herfor ma
gjensynligt veere, at Finanstilsynet efter neermere overvejelse ikke mener at
have en tilstreekkelig steerk sag mod Bs bestyrelse til at fa bestyrelsen dgmt
for overtraedelse af § 117 i lov om finansiel virksomhed. Denne konklusion
kan jeg naturligvis kun tilslutte mig, idet der efter min vurdering som navnt
nedenfor slet ikke er sket nogen overtraedelse af § 117 i lov om finansiel
virksomhed.

Det skal fremhaves, at bestyrelsens anvendelse af eksterne konsulenter ved
bestyrelsesmader spiller en veaesentlig rolle i Finanstilsynets argumentation i
Afggrelsen. Med Finanstilsynets afslutning af sagen om overtreedelse af §
117 i lov om finansiel virksomhed, synes hele argumentation i Afgarelsen,
for sa vidt angar bestyrelsens anvendelse af eksterne konsulenter ved besty-
relsesmgder, at fremsta endog ganske vag og usaglig og bar saledes ikke ta-
ges til indtaegt.

I den kontekst skal jeg yderligere bemarke, at § 117 i lov om finansiel virk-
somhed generelt ikke er til hinder for, at Bs bestyrelse kan anvende eksterne
konsulenter, som deltager i bestyrelsesmgder, og bestyrelsen har veret be-
rettiget til at videregive fortrolige oplysninger. Pa den baggrund har Bs be-
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styrelse ikke overtradt hverken § 117 i lov om finansiel virksomhed eller le-
delsesbekendtgarelsens bilag 6, pkt. 8 ved at lade M deltage i bestyrelses-
mgder som konsulent. Finanstilsynets pastand herom er uhjemlet. Derud-
over bemarkes det, at Afgerelsen fejlagtigt anfarer, at professor Ts notat om
tavshedspligt efter § 117 i lov om finansiel virksomhed (bilag ... til harings-
svaret vedragrende nedlaeggelse af bestyrelseshverv) refererer til en ansattel-
sesaftale mellem B og M, hvilket ikke er korrekt, idet det fremgar af notatet,
at der er tale om en konsulentaftale.

Supplerende skal det bemaerkes, at det pa side 7 i Afgerelsen fremgar, at Fi-
nanstilsynet ikke har modtaget en konsulentaftale eller anden dokumentati-
on vedrgrende Ms arbejde for B. Bs direkter L har imidlertid bekreeftet, at
konsulentaftalen med M fysisk blev udleveret til specialkonsulenterne U og
Al pa Finanstilsynets inspektion i januar 2016. Jeg bilaegger for god ordens
skyld en kopi af Ms konsulentaftale og fortrolighedsaftale (bilag ... hen-
holdsvis bilag ...).

4. Retlige bemaerkninger

Det fastholdes, at Finanstilsynet i Afgarelsen anvender en materiel forkert
opfattelse af retsgrundlaget i relation til videregivelse af fortrolige oplysnin-
ger efter 8 117 i lov om finansiel virksomhed samt inhabilitetsspgrgsmalet
efter selskabslovens § 131, jf. § 88 i lov om finansiel virksomhed. For sa
vidt angar inhabilitetsspargsmalet skal jeg her henvise til afsnit 3 i Ts notat
om nogle konkrete spgrgsmal om inhabilitet for bestyrelsesmedlemmer efter
selskabslovens 8§ 131, jf. 8 88 i lov om finansiel virksomhed, der er vedlagt
som bilag ... til mit hgringssvar vedrgrende pabud om nedlaeggelse af besty-
relseshverv.

Afgerelsen fremstar i sammenhang med de identiske afgarelser for den re-
sterende del af bestyrelsen — ud over at indebere en ufuldstendig retsan-
vendelse — som et forsgg pa en vaesentlig stramning af Finanstilsynets nuvee-
rende praksis for afgarelser om nedlaeggelse af bestyrelseshverv, som ikke
ses hjemlet i 8 64, stk. 3, nr. 4, i lov finansiel virksomhed. En gjeblikkelig
afsettelse af hele bestyrelsen i B fremstar som en uforholdsmassig rigori-
stisk sanktion, der vil medfare, at Bs viden og erfaring i bestyrelsen gar tabt,
og som derved vil skabe ungdvendig usikkerhed samt have en negativ effekt
pa Bs drift.

Det bemarkes, at Afgarelsen anfarer en rakke faktuelle fejl. Det fremgar
saledes fejlagtigt, at D fortsat er bestyrelsesformand desuagtet, at det blev
meddelt Finanstilsynet den 20. maj 2016, at D udtradte af bestyrelsen i B.
Derudover fremgar det, at D ejer en stor del af I, hvilket ikke lengere er til-
feeldet, idet Finanstilsynet den 26. maj 2016 blev meddelt, at Ds samlede be-
siddelse af aktier i | var blevet afhaendet. Ydermere er det ikke som anfart
C, der besidder ejerandele i B, men retteligt W.

Pa vegne af [klager] indbringer jeg med henvisning til ovenstaende indlaeg
Finanstilsynets afgarelse for Erhvervsankenavnet. Det fastholdes saledes, at
[klager] ikke modvirker en fornuftig og forsvarlig forvaltning af B.
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I anledning af klagen har Finanstilsynet i fire i det veesentligste enslydende redege-
relser af 17. august 2016 udtalt:

2

1. Sagsfremstilling

Instituttet er et mindre pengeinstitut, som Finanstilsynet har fart skaerpet til-
syn med siden den 1. maj 2012.

Et institut underlaegges skarpet tilsyn, safremt der er risiko for, at instituttets
tilladelse indenfor en overskuelig fremtid vil blive inddraget. Instituttet blev
indledningsvist underlagt skeerpet tilsyn som fglge af kapitalproblemer for
den nuveerende ejer-/ledelseskreds havde indflydelse pa instituttet. Det er
seedvanlig praksis, at et institut fortsaetter under skaerpet tilsyn, til der er gaet
en vis periode, hvor Finanstilsynet konstaterer, at risikoen for inddragelse af
tilladelsen er blevet vaesentlig mindre.

Finanstilsynet gennemfarte primo 2015 en undersggelse af instituttet, som
forte til mere end 25 pabud og pataler over for instituttet. Tre af pabuddene
var rettet direkte mod bestyrelsen og omhandlede bestyrelsens samlede vi-
den og erfaring, bestyrelsens anvendelse af eksterne konsulenter og besty-
relsens handtering af habilitet i forbindelse med behandling af kreditindstil-
linger. Herudover blev der meddelt pabud vedrgrende instituttets utilstreek-
kelige bevillingsgrundlag og en raeekke andre forhold, der tilsammen viste et
institut, der dels havde vasentlige styringsmassige mangler dels generelt
havde vanskeligt ved at forsta og overholde den finansielle lovgivning.

Finanstilsynet gennemfarte i december 2015 endnu en undersggelse af insti-
tuttet. Finanstilsynet kunne konstatere, at instituttet fortsat havde grundleg-
gende udfordringer pa ledelsesniveau og alvorlige styringsmassige mangler.
Der blev ved det afsluttende mgde i marts 2016 meddelt 12 pabud, hvoraf
flere relaterede sig til pabuddene afgivet i maj 2015. Nedennavnte pabud
gav anledning til, at Finanstilsynet vurderede klagers adferd:

o Gentagelse af pabud i relation til bestyrelsens anvendelse af eksterne
konsulenter.

e Gentagelse af pabud om bestyrelsens handtering af habilitet i relati-
on til kreditindstillinger.

e Gentagelse af pabud i relation til bestyrelsens samlede viden og erfa-
ring.

e Péabud om at bestyrelsen skulle sikre et tilstreekkeligt beslutnings-
grundlag i relation til erhvervelse af nye aktiviteter.

e Gentagelse af pabud i relation til instituttets utilstraekkelige bevil-
lingsgrundlag.

Finanstilsynet henviser i gvrigt til sagsfremstillingen i afgerelsens side 1-15.

Klageskriftet giver anledning til at kommentere pa fglgende faktuelle om-
steendigheder:
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Finanstilsynet anerkender, at D er tradt tilbage som bestyrelsesformand. Fi-
nanstilsynet bemarker dog, at D var bestyrelsesformand ved samtlige af de
forhold, som er gjort geeldende i afgarelsen. Det har sdledes ikke betydning
for bedemmelsen af klagers udviste adfaerd, at D efterfalgende er tradt tilba-
ge som bestyrelsesformand.

Derudover anerkender Finanstilsynet, at W — og ikke C — besidder ejerande-
lene i instituttet. Finanstilsynet bemeerker dog, at dette ikke har nogen mate-
riel betydning for vurderingen af klagers udviste adfeerd, eftersom klager er
direktgr og bestyrelsesmedlem i og kontrollerer begge selskaber.

For sa vidt angar spergsmalet om udleveringen af konsulentaftalen henvises
til afsnit 3.3. nedenfor.

2. Retligt grundlag

Det fglger af § 351, stk. 2, i lov om finansiel virksomhed, at Finanstilsynet
kan pabyde et medlem af bestyrelsen i en finansiel virksomhed at nedlaegge
sit hverv inden for en af Finanstilsynet fastsat frist, hvis denne efter 8 64,
stk. 2 eller 3, i lov om finansiel virksomhed ikke kan bestride hvervet.

8 64, stk. 2 og 3, i lov om finansiel virksomhed indeholder krav til ledel-
sesmedlemmernes egnethed og haderlighed. Det fremgar af § 64, stk. 3, nr.
4, at et bestyrelsesmedlem ikke ma have udvist eller udvise en adferd, hvor
der er grund til at antage, at vedkommende ikke vil varetage hvervet pa for-
svarlig made. Det fremgar af bemerkningerne [fodnote: Lovforslag nr. L
175 fremsat den 26. marts 2010.], at Finanstilsynet skal kunne gribe ind
over for et medlem af bestyrelsen, “dersom den pageeldende har udvist eller
udviser en sadan adferd, at der er grund til at antage, at den pageeldende ik-
ke vil varetage hvervet eller stillingen pé forsvarlig mide”.

Det fremgar herudover af bemarkningerne, at Finanstilsynet Igbende skal
vurdere, om ledelsen af en finansiel virksomhed sker pa betryggende vis og
gribe ind, hvis bestyrelsen har handlet til skade for virksomheden. Det kan
eksempelvis veere tilfeeldet, hvis virksomhedens ledelse ikke har sikret en
ordentlig kreditstyring, har undladt at efterleve krav om god administrativ
praksis og regnskabspraksis, eller har undladt at iveerksatte fyldestgarende
kontrolprocedurer. Hertil kommer andre tilfelde, hvor forssmmelser, dum-
dristighed eller passivitet har skadet den finansielle virksomhed, eller der er
risiko for, at dette vil ske”.

Det praeciseres endvidere i bemarkningerne hermed, at hensynet til at op-
retholde tilliden til den finansielle sektor skal indga i vurderingen af, om et
ledelsesmedlem har udvist eller udviser en adfaerd, der indebzrer en risiko
for, at vedkommende ikke kan varetage sit hverv eller sin stilling pa forsvar-
lig vis. Hensynet til at opretholde og sikre den fremtidige tillid til den finan-
sielle sektor skal inddrages, nar proportionaliteten i en konkret vurdering el-
ler i et konkret indgreb over for et ledelsesmedlem, skal vurderes. For at op-
retholde tilliden til den finansielle sektor fordres det saledes, at indgreb kan
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ske pa et tidspunkt, hvor Finanstilsynet pa baggrund af sin erfaring og sit
kendskab til markedsforholdene samt til den konkrete virksomhed vurderer,
at der er en ikke uvasentlig risiko for, at virksomheden inden for 2-3 ar ikke
vil kunne fortseette sin drift, hvis ikke der sker meget vaesentlige a&ndringer i
virksomhedens ledelse og drift.

Kravet om at inddrage hensynet til opretholdelsen af tilliden til den finan-
sielle sektor i vurderingen fremgar i dag af § 64, stk. 4, i lov om finansiel
virksomhed.

De grundleggende krav til bestyrelsens opgaver i forbindelse med den
overordnede ledelse af en finansiel virksomhed og varetagelsen af dennes
tilsynsfunktion fremgar af § 70 i lov om finansiel virksomhed. Endvidere
indeholder 8 71 i lov om finansiel virksomhed krav om, at finansielle virk-
somheder skal have effektive former for virksomhedsstyring, og derudover
fastleegger bestemmelsen de overordnede krav til bl.a. virksomhedens orga-
nisation, procedurer og ressourcer. Med hjemmel i bl.a. § 70, stk. 7, og 8 71,
stk. 2, i lov om finansiel virksomhed er der med bekendtgarelse nr. 1026 af
30. juni 2016 om ledelse og styring af pengeinstitutter m.fl. (i det falgende
benaevnt ledelsesbekendtgarelsen) udstedt naermere regler, der udmenter de
overordnede krav i bl.a. 8§ 70 og 71. Det overordnede formal med ledelses-
bekendtgarelsen er, at kravene til finansielle virksomheders ledelse og sty-
ring skal understgtte en betryggende drift af disse virksomheder. De n&rme-
re krav til virksomhederne er beskrevet i bilag 1-7 i ledelsesbekendtgarel-
sen.

En bestyrelse skal som led i varetagelsen af den overordnede og strategiske
ledelse af virksomheden tilretteleegge sit arbejde saledes, at ledelsen af virk-
somheden er betryggende, jf. 8 3, nr. 8, jf. bilag 6 i ledelsesbekendtgarelsen.
Bilag 6 i ledelsesbekendtgarelsen indeholder de naermere krav til tilrette-
lzeggelsen af arbejdet i bestyrelsen, herunder bestyrelsesmgder og bestyrel-
sens forhandlinger. Bilag 6, nr. 7-9, har felgende ordlyd:

”7) Bestyrelsen kan beslutte, at ansatte i den finansielle virksomhed samt
bestyrelsesmedlemmer og ansatte i andre selskaber i koncernen kan del-
tage i et bestyrelsesmgde, eventuelt alene ved enkelte punkter pa dagsor-
denen.

8) Bestyrelsen kan ligeledes i enkeltstaende tilfeelde beslutte, at der kan
veere andre personer end de i pkt. 7 naevnte, eksempelvis aktionarer eller
radgivere, til stede ved et eller flere angivne punkter pa dagsordenen.

9) Uanset pkt. 7 og 8 ma der ikke vaere uvedkommende personer til stede
ved et bestyrelsesmgade eller ved et punkt pa bestyrelsesmgdets dagsor-
den, hvor der behandles fortrolige oplysninger, som ikke lovligt kan vide-
regives efter reglerne om videregivelse af fortrolige oplysninger i kapitel
9iFilL.”

8 117 indeholder et forbud mod bestyrelsesmedlemmers og ansattes uberet-
tigede videregivelse eller udnyttelse af fortrolige oplysninger opnaet i for-
bindelse med deres virke i en finansiel virksomhed. Finansielle virksomhe-
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ders serlige tavshedspligt medfarer, at bestyrelsesmgder i finansielle virk-
somheder som udgangspunkt er forbeholdt bestyrelsesmedlemmerne.

3. Vurdering
3.1. Generelle bemarkninger

Finanstilsynet bemeerker indledningsvist, at der er foretaget en konkret og
individuel vurdering af hvert enkelt bestyrelsesmedlems egnethed, dog sale-
des at vurderingerne er foretaget pa baggrund af samme heaendelsesforlgb i
instituttet.

Det fremgar af klageskriftet, at der er tale om en “gjeblikkelig afseettelse af
hele bestyrelsen”. Hertil skal Finanstilsynet bemarke, at der i afgarelsen er
fastsat en frist pa én maned for klager til at nedlaeegge sit hverv, hvorfor der
ikke var tale om gjeblikkelig afseettelse. Finanstilsynet vurderede i den for-
bindelse pa baggrund af sit kendskab til instituttet, at det omfattende ledel-
sessvigt og den af klager udviste adfeerd medfarte en betydelig risiko for, at
klager ville medvirke til at treeffe nye beslutninger, som indeberer en ikke
uvaesentlig risiko for, at instituttet inden for en kort arraekke ikke vil kunne
fortsaette sin drift. En udskiftning af instituttets ledelse var pa den baggrund
ngdvendig og proportional.

3.2. Bestyrelsens anvendelse af eksterne konsulenter ved bestyrelsesmg-
derne

Det er i klageskriftet anfart, at § 117 i lov om finansiel virksomhed ikke ge-
nerelt er til hinder for, at instituttets bestyrelse kan anvende eksterne konsu-
lenter. Finanstilsynet anerkender denne betragtning, men der er i afgarelsen
foretaget en konkret vurdering af Ms tilstedeveerelse pa bestyrelsesmgderne.

Finanstilsynet har ved meddelelse af pabuddet i maj 2016 om at sikre, at der
ikke var uvedkommende personer til stede ved instituttets bestyrelsesmader
lagt til grund, at Ms tilstedeveerelse ved bestyrelsesmgderne var uvedkom-
mende i relation til instituttet, og i flere tilfeelde udgjorde en narliggende ri-
siko for at veere i strid med § 117 i lov om finansiel virksomhed. Finanstil-
synet lagde ved pabuddet vaegt pa, at instituttet i maj 2015 blev meddelt pa-
bud om at sikre, at muligheden for brug af eksterne radgivere blev indsnaev-
ret i forretningsordenen, og at disse ikke uberettiget modtog fortrolige op-
lysninger, og at M pa trods heraf og uden egentligt opdrag deltog som fast
radgiver pa bestyrelsesmgderne, herunder forelagde kreditindstillinger for
bestyrelsen. Finanstilsynet vurderede, at forholdene derudover stred mod bi-
lag 6, nr. 8, i ledelsesbekendtgarelsen, hvoraf falger, at bestyrelsen i enkelt-
staende tilfeelde kan tillade, at radgivere kan vere til stede under angivne
punkter pa bestyrelsesmgdet. Tilsvarende bestemmelser felger af punkt
1.2.9 i instituttets forretningsorden. Det ses intet sted i bestyrelsesprotokol-
laterne, at klager tog stilling til, under hvilke konkrete angivne dagsordens-
punkter Ms tilstedevearelse var relevant.
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Der er i klageskriftet henvist til et notat udarbejdet af professor dr.jur. T, der
forholder sig til det retlige grundlag for Finanstilsynets pabud. Bilaget er
udarbejdet under den forudsatning, at der forela en konsulentafta-
le/anseettelsesaftale mellem M og instituttet:

”M deltager i bestyrelsesmgder i B som led i Ms virke som konsulent for
B. Konsulentopgaven er ncermere beskrevet i en aftale.”

Finanstilsynet har trods gentagende anmodninger herom ikke tidligere mod-
taget en konsulentaftale/anseettelsesaftale og bemeerker samtidig, at den
fremsendte konsulentaftale (klageskriftets bilag ...) er dateret den 9. decem-
ber 2015. Det bemarkes, at der ikke er tidsmassig sammenhaeng mellem
fortrolighedsaftalen (klageskriftets bilag ...) og konsulentaftalen (klageskrif-
tets bilag ...), som er dateret henholdsvis den 15. juni 2015 og den 9. de-
cember 2015, altsa cirka et halvt ar efter hinanden. Finanstilsynets bemaerk-
ninger til sagsforlgbet vedrgrende udlevering af konsulentafta-
le/anszttelsesaftale falger nedenfor.

Finanstilsynet bemarker, at klager ikke mener, at det er korrekt, nar Finans-
tilsynet henviser til en ansattelsesaftale mellem M og instituttet, men at det
derimod skulle fremga af notatet, at der er tale om en konsulentaftale. Fi-
nanstilsynet skal hertil bemzrke, at det fremgar notatet, at professor dr.jur.
T referer til en aftale. Finanstilsynet har ikke tillagt det materiel betydning,
om Ms aftale betegnes som en ansattelsesaftale eller en konsulentaftale, idet
det afgegrende er, om tilstedeveerelsen har veeret vedkommende for bestyrel-
sens arbejde. Instituttet har saledes ikke efterlevet Finanstilsynets pabud fra
2015 om at sikre, at der ikke er uvedkommende personer til stede ved besty-
relsesmgderne.

Safremt Erhvervsankenavnet vurderer, at den nu fremsendte konsulentaftale
bar tilleegges betydning, anfarer Finanstilsynet, at M har deltaget ved mini-
mum to bestyrelsesmgder henholdsvis den 12. og den 26. november 2015
uden et egentligt skriftligt eller mundtligt preeciseret opdrag, hvorfor pabud-
det, der blev givet instituttet, er berettiget. Klager har ikke dokumenteret, at
der foreligger et egentlig opdrag i form af en praecist og konkret formuleret
konsulentaftale eller lignende, som kan berettige Ms tilstedeveerelse i perio-
den forud for den 9. december 2015. Finanstilsynet finder, at der er tale om
et sa bredt og ukonkret formuleret opdrag, at Finanstilsynet ikke finder det
godtgjort, at M berettiget har kunnet modtage fortrolige oplysninger, eller
hans deltagelse har haft relevans for udfarelsen af en egentlig og konkretise-
ret konsulentopgave. Det er i denne sammenhang Finanstilsynets vurdering,
at en aftale, der giver en radgiver mulighed for fast at deltage under alle
punkter pa bestyrelsesmader, udover at stride med instituttets forretningsor-
den ogsa vil veere i strid med ledelseshekendtgarelsen. Finanstilsynet finder
saledes ikke, at det omtalte notat kan tillegges veegt i den konkrete sag.

I hgringssvaret til den paklagede afgarelse henviser klager til hgringssvar af
29. februar 2016 (vedrgrende Finanstilsynets j.nr. 5019-0385), hvor det an-
fares, at Ms tavshedspligt i C kan sidestilles med og anvendes til at berettige
modtagelse af fortrolige oplysninger. Finanstilsynet skal hertil bemarke, at
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C har tilladelse som et betalingstjenesteinstitut efter betalingstjenesteloven
og i gvrigt ikke er omfattet af lov om finansiel virksomhed, hvorfor Finans-
tilsynet ikke finder denne sammenligning retvisende.

Derudover er det Finanstilsynets vurdering, at en tavshedspligt opnaet i for-
hold til en persons virke i én finansiel virksomhed ikke kan udstraekkes til
andre virksomheder. Dette gelder uanset, om sadanne virksomheder ogsa er
underlagt tilsvarende tavshedspligt efter den finansielle lovgivning.

Det afgerende i forhold til § 117 i lov om finansiel virksomhed er ikke om
den som modtager de fortrolige oplysninger kan hemmeligholde dem, men
om den pagaldende overhovedet er berettiget til at modtage dem. Derfor
endrer hverken eventuel tavshedspligt i C eller en underskrevet fortrolig-
hedsaftale pa, hvorvidt modtagelsen ma anses for berettiget.

Finanstilsynet bemarker endvidere, at instituttets brug af eksterne konsulen-
ter gar fra at veere sporadisk til at have en neermest permanent karakter, efter
M introduceres i bestyrelsen som deltager ved samtlige bestyrelsesmader.
Derudover fremgar det af bestyrelsesprotokollaterne (bilag ... og ...), at M
primeert har deltaget i draftelserne pa de dagsordenpunkter, der omhandler
ejerkredsens gvrige aktiviteter. Der er sdledes end ikke tale om, at M kun er
deltagende, nar der draftes forhold vedrgrende effektivisering m.v., som er
det bestyrelsen oprindeligt pa bestyrelsesmgdet den 12. november 2015 an-
gav som begrundelse for Ms deltagelse pa bestyrelsesmgderne.

Det er Finanstilsynets vurdering, at klager skulle have sikret, at bestyrelsens
brug af eksterne konsulenter i forhold til dagsordenspunkterne pa bestyrel-
sesmgderne var i overensstemmelse med ledelsesbekendtgarelsen, og at der
generelt blev etableret betryggende foranstaltninger med henblik pa at und-
ga uberettiget videregivelse af fortrolige oplysninger i forbindelse med be-
styrelsesmgderne. Forbuddet mod at videregive fortrolige oplysninger er et
grundlzeggende element i bestyrelsesarbejdet i finansielle virksomheder.
Manglende overholdelse heraf kan bl.a. have en afsmittende effekt pa sam-
fundets tillid til den finansielle sektor. Det skal samtidigt ses i lyset af, at in-
stituttet allerede i 2015 fik meddelt pabud om at indskreenke anvendelsen af
eksterne konsulenter.

Sammenfattende er det Finanstilsynets vurdering, at formalet med ledelses-
bekendtggrelsens bestemmelser om udenforstaendes deltagelse pa bestyrel-
sesmgder dels er hensynet til tavshedsforpligtelsen dels at sikre, at det er de
af repraesentantskabet eller generalforsamlingen valgte bestyrelsesmedlem-
mer, der som kollektivt ledelsesorgan traeffer beslutningerne og star til an-
svar herfor. Bestyrelsesmgder er lukkede mgder. For finansielle virksomhe-
der geelder yderligere serlige krav til bestyrelsesmedlemmer i form af bl.a.
egnetheds- og haederlighedsvurdering, og det er derfor centralt, at udenfor-
staende, som ikke skal fit & proper-godkendes, ikke deltager som uformelle
bestyrelsesmedlemmer, som det synes at vere tilfeldet med Ms deltagelse.
Med en sadan ordning ville der ske en omgaelse af reglerne i ledelsesbe-
kendtgerelsen.
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Klageskriftet henviser til en sarskilt sag, som ogsa udspringer af undersg-
gelsen af instituttet ultimo 2015, hvor Finanstilsynet har undersggt, om der
skulle ske politianmeldelse af klager vedrarende uberettiget videregivelse af
fortrolige oplysninger efter § 117 i lov om finansiel virksomhed (Finanstil-
synets j.nr. 5019-0385). Finanstilsynet bemarker, at der er tale om to sepa-
rate sager. Det er ikke korrekt, nar klager henviser til, at faktum og argu-
mentationen i den paklagede afgarelse hviler pa de samme forhold, som be-
handlet i sagen om politianmeldelsen.

Sagen om mulig politianmeldelse blev saledes behandlet efter § 117 i lov
om finansiel virksomhed. Sagen blev afsluttet uden politianmeldelse af kla-
ger. Det fremgar af brev af 21. juni 2016 (klageskriftets bilag ...), at [...]
det [er] fortsat Finanstilsynet vurdering, at det ikke kan udelukkes, at der er
sket en overtreedelse af lov om Finansiel virksomhed § 117 i forbindelse
med Ms deltagelse pa bestyrelsesmaderne”.

Pabuddet om at sikre, at der ikke var uvedkommende personer til stede ved
bestyrelsesmgderne blev meddelt overfor instituttet pa det afsluttende made
i marts 2016 med hjemmel i bilag 6, nr. 7-9, i ledelsesbekendtgarelsen. Her-
udover bemarkede Finanstilsynet, at Ms deltagelse i bestyrelsesmgderne in-
debar ”en meget betydelig risiko for overtreedelse af § 117 i lov om finansiel
virksomhed”, hvilket fortsat er Finanstilsynets vurdering, jf. brev af 21. juni
2016. Finanstilsynet har saledes ikke a&ndret i vurderingen af forholdet, som
klager anfarer. Det er imidlertid klagers manglende efterlevelse af pabuddet
fra 2015 om samme forhold, der indgik som ét blandt flere kritisable forhold
ved vurderingen af klagers adfeerd efter 8 64, stk. 3, nr. 4, i lov om finansiel
virksomhed.

Det forhold, at Finanstilsynet ikke politianmeldte klager for overtraedelse af
8 117 i lov om finansiel virksomhed, farer ikke til en anden vurdering af
klagers adfeerd.

3.3. Udlevering af konsulentaftalen

Finanstilsynet er ikke enig i gengivelsen af forlgbet vedrgrende Finanstilsy-
nets anmodning om en kopi af konsulentaftalen eller tilsvarende vedrgrende
Ms arbejde for instituttet.

Klager anfarer i klageskriftet, at det fremgar pa side 7 i afgerelsen, at Fi-
nanstilsynet ikke har modtaget en konsulentaftale eller anden dokumentati-
on vedrgrende Ms arbejde for instituttet. Klager anfgrer i forlaengelse heraf,
at instituttets direkter L har bekreeftet, at konsulentaftalen med M blev udle-
veret fysisk til to medarbejdere fra Finanstilsynet i forbindelse med Finans-
tilsynets inspektion i instituttet i januar 2016. Klager har i forbindelse med
indsendelsen af klageskriftet vedlagt kopi af Ms konsulentaftale.

Finanstilsynet gennemfarte en undersggelse af instituttet i perioden fra den
7. til den 15. december 2015 og den 21. januar 2016. Ved gennemgang af
ledelsesomradet den 8. december 2015 bad Finanstilsynet instituttets direk-
ter L om en kopi af den aftale om konsulentbistand, som instituttet havde
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indgaet med M. Finanstilsynet understregede i den forbindelse, at man gn-
skede en kopi af det fulde aftalegrundlag.

Finanstilsynet fik samme dag alene udleveret fortrolighedsaftale af 15. juni
2015 af L. Finanstilsynet spurgte specifikt, om der var tale om det fulde af-
talegrundlag, hvilket L bekraftede. Det bemarkes, at konsulentaftalen mel-
lem instituttet og M er dateret dagen efter dette mgde nemlig den 9. decem-
ber 2015, og dermed dagen efter at Finanstilsynet overfor instituttet havde
papeget problemerne ved, at der ikke forela en egentlig aftale om opdrag
m.v.

Ved brev af 18. december 2015 (bilag ...) anmodede Finanstilsynet institut-
tet om enten at indsende eller bekrafte, at Finanstilsynet havde modtaget alt
materiale vedrgrende de af instituttet indgdede kontrakter om konsulentbi-
stand ved udgvelse af instituttets virksomhed, herunder eventuelle konsu-
lentaftaler med M (brevets punkt 4). Det fremgar af brevet, at Finanstilsynet
alene havde modtaget fortrolighedsaftale mellem instituttet og M uden un-
derskrifter.

Som svar pa denne anmodning modtog Finanstilsynet brev af 8. januar 2016
fra instituttet (bilag ...). Det fremgar af brevets ad. 4:

"Som onsket af Finanstilsynet vedlegges alle indgdende kontrakter om
konsulentbistand. Der er tale om 11 stk. kontrakter, som er samlet i bilag
9.”

For sa vidt angar M, var alene fortrolighedsaftalen af 15. juni 2015 vedlagt,
denne gang i underskrevet stand. Det fremgar ikke af instituttets brev, at der
skulle foreligge en decideret konsulentkontrakt for M, og instituttet skrev
som anfart ovenfor, at alle indgaede kontrakter var vedlagt instituttets brev.
Konsulentaftalen mellem instituttet og M af 9. december 2015 var ikke en
del af de vedlagte konsulentaftaler.

Pa baggrund af ovenstaende skal Finanstilsynets bestride, at Finanstilsynet i
forbindelse med inspektionen i januar 2016 eller pa et tidligere tidspunkt
modtog konsulentaftalen med M. Finanstilsynet har, som det ses af ovensta-
ende, flere gange efterspurgt det fulde aftalegrundlag med M, og Finanstil-
synet er flere gange blevet bekreftet i, at det fulde aftalegrundlag, i form af
en fortrolighedserkleering, var udleveret til Finanstilsynet. Finanstilsynet
modtog ej heller konsulentaftalen ved Finanstilsynets besgg den 21. januar
2016.

Finanstilsynet bemeerker, at klager farst i sit klageskrift til Erhvervsanke-
navnet har gjort dette synspunkt galdende, uagtet at Finanstilsynet bade
ved det afsluttende mgde 15. marts 2016 og i selve rapporten har anfart ikke
at have modtaget selve aftalen.

3.4. @vrige vaesentlige forhold for den samlede vurdering
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Finanstilsynet har ved afggrelsen lagt vaegt pa en reekke beslutninger truffet
af den samlede bestyrelse, bl.a. flere tilfelde af medvirken til uforsvarlig
kreditgivning pa utilstreekkeligt bevillingsgrundlag og manglende kompe-
tencer og forstaelse for den finansielle lovgivning, som i flere tilfelde er
overtradt.

Herudover har Finanstilsynet lagt veegt pa bestyrelsens manglende foran-
kring og prioritering af efterlevelse af Finanstilsynets pabud pa omradet for
god selskabsledelse, bl.a. flere alvorlige overtraedelser af habilitetsreglerne i
forbindelse med bestyrelsesarbejdet. Klager har pa intet tidspunkt italesat
instituttets mangelfulde efterlevelse af pabuddene fra maj 2015 ved udgvel-
sen af deres hverv. Finanstilsynet konstaterede saledes i forbindelse med
undersggelsen af instituttet en gennemgaende passivitet hos klager, hvilket
har vearet en medvirkende arsag til de kritisable forhold, herunder har mu-
liggjort enkelte bestyrelsesmedlemmers varetagelse af egne interesser frem
for instituttets. Som det fremgar af afgerelsen finder Finanstilsynet i flere
tilfelde, at bevillingsgrundlaget for kreditindstillinger var ubetryggende, og
at dette navnlig var tilfeeldet i sager, hvor enkelte eller flere bestyrelsesmed-
lemmer potentielt havde sarinteresser knyttet til den virksomhed, som ind-
stillingen angik. Finanstilsynet har ikke kunne konstatere en styrkelse af le-
delsen af instituttet, efter pAbuddene blev meddelt i maj 2015. Finanstilsynet
har tveertimod i flere tilfelde konstateret en forvaerring.

Finanstilsynet har saledes ikke begrundet afgarelsen i en enkelt overtraedelse
i forbindelse med anvendelsen af ekstern konsulent, som klageskriftet leeg-
ger op til. Tvaertimod er afgarelsen, som det ogsa fremgar af disse, begrun-
det i en lang raekke forhold. Det er vaesentligt her at fremdrage, at de mange
pabud, som instituttet modtog i 2015 og 2016, vidner om en grundleeggende
mangel pa forstaelse fra klagers side om, hvad det indebarer at drive finan-
siel virksomhed. Det er efter Finanstilsynets opfattelse en skaerpende om-
steendighed, at mange af pabuddene fra 2015 gentages i 2016, hvilket ma ses
som et vidnesbyrd om, at klager ikke har haft de forngdne kompetencer eller
vilje til at rette op pa de kritisable forhold.

Det er saledes Finanstilsynets vurdering, at den samlede udviste adferd gi-
ver grund til at antage, at der er en ikke uvesentlig risiko for, at instituttet
inden for en kort arreekke ikke vil kunne fortsette sin drift, medmindre der
sker meget veesentlige endringer i instituttets samlede ledelse og drift.

4. Konklusion

Pa baggrund af ovenstaende er det Finanstilsynets vurdering, at der er sket
en vesentlig forggelse af permanent deltagelse af eksterne konsulenter i be-
styrelsen pa trods af tidligere pabud om at begraense anvendelsen af eksterne
konsulenter. Det er derudover Finanstilsynets vurdering, at deltagelsen
hverken kan antages at have veret berettiget eller haft en relevans for lgs-
ningen af konkretiserede opgaver.

Det forhold, at Finanstilsynet ved brev af 21. juni 2016 har meddelt, at det
efter Finanstilsynets vurdering ikke kan udelukkes, at der er sket en over-
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treedelse af § 117 i lov om finansiel virksomhed i forbindelse med Ms delta-
gelse pa bestyrelsesmaderne, men at Finanstilsynet har valgt ikke at foretage
yderligere undersggelser af forholdet, giver ikke anledning til at endre pa-
buddet eller bedgmmelsen af klagers udviste adfeerd.

Afslutningsvis bemaerkes, at afgarelsen er truffet pa grundlag af en samlet
vurdering af klagers adfeerd som bestyrelsesmedlem i instituttet, jf. vurde-
ringen i afsnit 5 i afgerelsen. Finanstilsynet fastholder, at den af klager ud-
viste adfeerd giver grund til at antage, at klager ikke vil varetage sit hverv
som bestyrelsesmedlem i instituttet pa forsvarlig vis.

Finanstilsynet fastholder derfor pabuddet efter § 351, stk. 2, i lov om finan-
siel virksomhed, hvorefter klager skulle nedlaegge sit hverv som bestyrel-
sesmedlem i instituttet.

2

Ved skrivelse af 14. september 2016 er advokat A fremkommet med fglgende yderli-

gere bemeerkninger:

2

Som advokat for K1, G, E og K4 skal jeg herved fremsatte vore bemaerk-
ninger til Finanstilsynets udtalelser af 17. august 2016 i ovennavnte sag i
Erhvervsankenavnet (herefter "Udtalelserne™). Idet Erhvervsankensvnet
behandler klagerne under én sag, og Afgerelserne er foretaget pa baggrund
af samme handelsesforlgb og i gvrigt fremstar nermest identiske, er vore
bemerkninger til Udtalelserne samlet i denne skrivelse.

1. @vrige paklagede sager

B har til Erhvervsankenavnet separat paklaget de i Afgarelserne nevnte pa-
bud fra Finanstilsynet vedrarende Bs brug af eksterne konsulenter samt ved-
rgrende bestyrelsens handtering af habilitet (Erhvervsankenavnets j.nr.
2016-4752). Vi skal derfor i det hele henvise til Bs bemerkninger i disse
separate sager i Erhvervsankenavnet (bilag ... og bilag ...).

2. Bestyrelsens anvendelse af eksterne konsulenter ved bestyrelsesmg-
der

2.1 8117 i lov om finansiel virksomhed

Finanstilsynets anfarer, at frafaldet af sagen om overtreedelse af § 117 i lov
om finansiel virksomhed ikke farer til en anden vurdering af bestyrelses-
medlemmernes adferd. Hertil skal det bemarkes, at det fremgar af Afgarel-
serne, at "Finanstilsynet har ved meddelelse af pabuddet fra 2016 om at sik-
re, at der ikke er uvedkommende personer til stede ved bestyrelsesmader,
lagt til grund, at Ms tilstedeveerelse ved bestyrelsesmgder er uvedkommende
i relation til instituttet og i flere tilfeelde indebarer en overtraedelse af § 117
i lov om finansiel virksomhed." (Afggrelsernes punkt 4.1 under overskriften
'Finanstilsynets bemaerkninger til pabuddet').
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Der en er klar sammenhang mellem ledelsesbekendtgarelsens bilag 6, nr. 7-
9 og § 117 i lov om finansiel virksomhed, idet bestemmelserne bygger pa at
forebygge videregivelse af fortrolige oplysninger. Sagsforlgbet i naervaeren-
de sag bygger pa de samme forhold som i den nu frafaldte sag vedrgrende §
117 i lov om finansiel virksomhed. Idet § 117 i lov om finansiel virksomhed
nevnes flere gange og behandles i Afggrelserne, ma forholdet vedrgrende
denne bestemmelse unagtelig have haft indflydelse pa Finanstilsynets vur-
dering af bestyrelsesmedlemmerne. Det fastholdes derfor, at Finanstilsynets
afslutning af sagen om overtreedelse af § 117 i lov om finansiel virksomhed
bar tages til indteegt i vurderingen af naervaerende afgerelse.

Finanstilsynet anferer, at Ms tilstedevarelse ved bestyrelsesmgderne er
uvedkommende. Hertil ma det geres galdende, at B er naermest til at vurde-
re, hvorvidt Ms deltagelse er relevant ud fra en ledelsesmaessig og strategisk
betragtning.

Ms opgaver er bredt definerede, og M har ifglge konsulentaftalen en juridisk
og gkonomisk uddannelsesmaessig baggrund og en erfaring som bl.a. gene-
ral counsel for en anden finansiel virksomhed. Herved besidder M sadanne
kompetencer, som meget bredt favner de opgaver, som pahviler bestyrelsen
i en finansiel virksomhed. Fglgelig er Ms deltagelse pa bestyrelsesmgderne
som radgiver sagligt begrundet, nar bestyrelsen har vurderet, at der var ri-
melig grund til at tro, at M kunne bidrage til at treeffe de rigtige forret-
ningsmassige beslutninger med tanke pa Ms uddannelsesmassige baggrund
og relevante erfaring.

2.2 Erhvervsankenavnets j.nr. 2016-4752 — brug af eksterne konsulenter

B har den 8. september 2016 fremsendt deres bemarkninger til Finanstilsy-
nets udtalelser i Erhvervsankenavnets j.nr. 2016-4752. Vi skal derfor henvi-
se til denne skrivelse fra B, der beskriver forholdet neermere (Se bilag ...).

2

Ankenavnet har ikke fundet grundlag for at imgdekomme en anmodning om mundt-

lig forhandling.

Ankenavnet udtaler:

| henhold til § 64, stk. 3, nr. 4, i lov om finansiel virksomhed ma et medlem af besty-
relsen i en finansiel virksomhed ikke have udvist eller udvise en sadan adfzerd, hvor
der er grund til at antage, at vedkommende ikke vil varetage hvervet eller stillingen
pa forsvarlig made. Ved vurderingen af, om et medlem af bestyrelsen lever op til
kravet i stk. 3, nr. 4, skal der leegges vaegt pa hensynet til at opretholde tilliden til den
finansielle sektor, jf. lovens 8§ 64, stk. 4.



-64 -

Af bestemmelsens forarbejder (lovforslag nr. 175 af 26. marts 2010 — under be-

markningerne til de enkelte bestemmelser) fremgar blandt andet:

”I nr. 4 foreslas det, at Finanstilsynet far befojelse til at kunne gribe ind over
for et medlem af bestyrelsen eller direktionen, dersom den pagaldende har
udvist eller udviser en sadan adferd, at der er grund til at antage, at den pa-
geeldende ikke vil varetage hvervet eller stillingen pa forsvarlig made. Be-
stemmelsen foreslas bl.a. anvendt i den situation, hvor bestyrelsesmedlem-
mets eller direktarens private gkonomi er i en sadan uorden, at selve dette
forhold ma anses for serdeles belastende for varetagelsen af den overordne-
de ledelse af den finansielle virksomhed. Som eksempler pa gkonomisk
uorden kan navnes at vedkommende har restancer, er indberettet som darlig
betaler eller lignende.

Finanstilsynet skal endvidere lgbende vurdere, om ledelsen af en finansiel
virksomhed sker pa betryggende vis og gribe ind, hvis bestyrelsen eller di-
rektionen har handlet til skade for virksomheden. Det kan eksempelvis vare
tilfeeldet, hvis virksomhedens ledelse ikke har sikret en ordentlig kreditsty-
ring, har undladt at efterleve krav om god administrativ praksis og regn-
skabspraksis, eller har undladt at iveerksatte fyldestgerende kontrolprocedu-
rer. Hertil kommer andre tilfeelde, hvor forssmmelser, dumdristighed eller
passivitet har skadet den finansielle virksomhed, eller der er risiko for, at
dette vil ske.

De finansielle virksomheder, som er kollapset under den nuverende finan-
sielle krise, har generelt vaeret karakteriseret ved, at virksomhederne havde
anlagt en meget ekspansiv og risikopreaget strategi, og at ledelsen ikke hav-
de sikret sig, at der var effektive og tilstreekkelige kontrolprocedurer til at
styre virksomhedens risici. Det er hensigten med den nye affattelse af stk. 2,
nr. 4, at sikre, at Finanstilsynet, hvis det i forbindelse med dets inspektioner
bliver bekendt med, at en virksomhed drives pa en risikopraeget og ledel-
sesmaessig mangelfuld made, skal tage stilling til, om medlemmerne i virk-
somhedens ledelse lever op til kravet i bestemmelsen. Det er ligeledes hen-
sigten, at der fremover er mulighed for at tilleegge hensynet til tilliden til
den finansielle sektor og dermed hensynet til at bevare den finansielle stabi-
litet, starre betydning, nar det skal vurderes om et indgreb overfor et sid-
dende ledelsesmedlem er proportionalt i forhold til de forsgmmelser, ved-
kommende har udvist.

Som noget nyt fremgar det eksplicit, at hensynet til at opretholde tilliden til
den finansielle sektor skal indga i vurderingen af et ledelsesmedlems ad-
feerd. Det praeciseres hermed, at hensynet til at opretholde tilliden til den fi-
nansielle sektor skal indga i vurderingen af, om et ledelsesmedlem har ud-
vist eller udviser en adfeerd, der indebarer en risiko for, at vedkommende
ikke kan varetage sit hverv eller sin stilling pa forsvarlig vis. En tillid som
fordrer, at det ledelsesmassige raderum er mere snavert for f.eks. en direk-
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tor i et pengeinstitut eller bestyrelsesformanden i et forsikringsselskab, end
for personer, som leder virksomheder i andre brancher.

Det har hidtil varet saledes, at man har benyttet den samme proportionali-
tetsvurdering i forbindelse med indgreb efter reglerne om egnethed og hee-
derlighed i den finansielle lovgivning, som den, der benyttes efter straffelo-
vens § 78, stk. 2, om personer som udgver virksomhed, hvortil der kraeves
en serlig offentlig autorisation eller godkendelse.

Benyttes denne vurdering, indebaerer det imidlertid, at det i praksis er stort
set umuligt at gribe ind over for ledelsesmedlemmer, som har vist sig ueg-
nede til at sta i spidsen for en finansiel virksomhed, men som ikke kan fjer-
nes med henvisning til de mere objektivt konstaterbare kriterier i § 64, stk.
1, nr. 1 - 3. Tilsideszttelse af det mere skenspreegede krav i § 64, stk. 2, nr.
4, vil som oftest ikke vere proportionale efter den nuvaerende proportionali-
tetsvurdering i henhold til straffelovens 8 79 om rettighedsfrakendelse. Det
har hidtil veeret vurderingen, at der skal veere helt klare tegn pa, at virksom-
heden havde lidt skade eller at dette ville ske umiddelbart efter. Derimod
ville et indgreb mod et ledelsesmedlem, hvis handlinger endnu ikke havde
manifesteret sig i gkonomiske vanskeligheder ikke kunne anses for propor-
tionalt.

Med den nye formulering af stk. 2, nr. 4, fastslas det, at hensynet til at op-
retholde og sikre den fremtidige tillid til den finansielle sektor skal inddra-
ges, nar proportionaliteten i en konkret vurdering eller i et konkret indgreb
over for et ledelsesmedlem, skal vurderes. For at opretholde tilliden til den
finansielle sektor fordres det saledes at indgreb kan ske pa et tidspunkt, hvor
Finanstilsynet pa baggrund af sin erfaring og sit kendskab til markedsfor-
holdene samt til den konkrete virksomhed vurderer, at der er en ikke uvee-
sentlig risiko for, at virksomheden inden for 2-3 ar ikke vil kunne fortsatte
sin drift, hvis ikke der sker meget vaesentlige a&ndringer i virksomhedens le-
delse og drift.

Hertil kommer, at da ledelsessvigt og gkonomiske problemer i en enkelt fi-
nansiel virksomhed har en afsmittende effekt pa hele den finansielle sektors
omdgmme og det omgivende samfunds tillid til sektoren, vil ledelsessvigt i
selv sma finansielle virksomheder kunne have betydning for tilliden til den
samlede branche. Man kan saledes ikke, blot fordi der er tale om en lille
virksomhed eller en virksomhed, som alene beskaftiger sig med et begraen-
set omrade, udlede, at ledelsessvigt ikke har betydning for tilliden til den
samlede finansielle sektor.”

Pabud i Finanstilsynets rapport af 11. maj 2015

Det fremgar af sagen, at Finanstilsynet i perioden fra den 26. januar til den 3. februar
2015 gennemfarte en undersggelse af B, der farte til, at der i en rapport af 11. maj
2015 blev meddelt et betydeligt antal pabud og pataler, heraf tre pabud, som var ret-
tet direkte mod bestyrelsen.


http://jura.karnovgroup.dk/document/rel/LBKG20091034_P78?versid=437-1-2004
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Det ene af disse pabud angik bestyrelsens anvendelse af eksterne konsulenter ved be-
styrelsesmgader, og i pabuddet blev det anfart, at B skulle indsnavre muligheden i
forretningsordenen for at give eksterne radgivere adgang til bestyrelsesmader samt

sikre, at disse ikke uberettiget modtog fortrolige oplysninger.

Det andet pabud angik bestyrelsens handtering af habilitet i forbindelse med kredit-
indstilling, idet tilsynet kunne konstatere, at mails i bevillingssager, hvor et bestyrel-
sesmedlem var inhabilt, desuagtet blev sendt til vedkommende. B blev pabudt at sik-
re, at bestyrelsesmedlemmer, som ikke matte veere til stede ved behandlingen af en
sag, ikke modtog mail-korrespondance om sagen, far en endelig beslutning i sagen

var truffet.

| et tredje pabud rettet direkte mod bestyrelsen pabgd Finanstilsynet B at sikre, at den
samlede bestyrelse samt direktionen besad den forngdne viden om Bs egne forhold
samt de lovgivningsmaessige krav, der stilles til Bs virksomhed og interne forhold til
at kunne sikre en fornuftig drift af B fremadrettet. Pabuddet var blandt andet begrun-
det i, at B havde veeret igennem en periode med stor udskiftning i bestyrelsen og di-
rektionen med deraf fglgende sterre risiko for tab af viden om og indsigt i B samt

starre risiko for svigt i veesentlige forretningsmaessige sagsgange og kontroller.

Herudover indeholdt rapporten af 11. maj 2015 en reekke pabud og pataler, herunder
angaende sparekassens utilstraekkelige bevillingsgrundlag. For enkelte af pabuddene

var der tale om gentagelser fra de to foregaende undersggelser i 2013 og 2014.

Pabud i Finanstilsynets rapport af 17. maj 2016

Finanstilsynet gennemfarte i perioden fra den 7. til den 11. december 2015 samt den
21. januar 2016 en ny undersggelse af B, hvilken undersggelse farte til, at der i en
rapport af 17. maj 2016 blev meddelt B 12 pabud.

Finanstilsynet meddelte — i lighed med pabuddet i rapporten af 11. maj 2015 — insti-
tuttets bestyrelse pabud om at sikre, at der ikke var uvedkommende personer til stede

ved bestyrelsesmgder, serligt ved behandling af fortrolige oplysninger, som ikke



-67 -

lovligt kunne videregives. Finanstilsynet konstaterede saledes blandt andet, at B ikke
havde foretaget betryggende foranstaltninger til at indsnavre brugen af eksterne kon-

sulenter pa bestyrelsesmgderne, som der var givet pabud om i maj 2015.

Finanstilsynet gentog endvidere pabuddet om bestyrelsens handtering af habilitet i
relation til kreditindstillinger, idet tilsynet fandt, at Bs foranstaltninger til opfalgning

pa pabuddet fra maj 2015 var utilstreekkelige.

Disse to pabud meddelt B i rapport af 17. maj 2016 — der som anfart var gentagelser
af pabud fra 2015 — er tiltradt af Erhvervsankenavnet ved kendelse afsagt samtidig

med denne kendelse.

Herudover meddelte Finanstilsynet i rapporten af 17. maj 2016 pa ny instituttet pa-
bud om at sikre, at den samlede bestyrelse og direktion besad den forngdne viden om
lovgivningsmaessige krav og drift af pengeinstitutter til at kunne sikre en forsvarlig
drift af instituttet fremadrettet. Erhvervsankenavnet kan tiltreede de af tilsynet til
grund for dette pabud anfarte bemeerkninger om, at B fortsat havde stor udskiftning i
bestyrelsen, og at Bs tiltag for at styrke bestyrelsens samlede viden og erfaring matte
anses som utilstreekkelige, idet man kun havde efteruddannet den nyligt udtradte be-
styrelsesformand og den ene direktgr, men ikke foretaget tiltag i forhold til de gvrige
ledelsesmedlemmer og at andelskassens tiltag for at styrke bestyrelsens samlede vi-
den og erfaring matte anses som utilstreekkelige, idet man kun havde efteruddannet
den nyligt udtradte bestyrelsesformand og den ene direkter, men ikke foretaget tiltag

i forhold til de gvrige ledelsesmedlemmer.

Endvidere gentog Finanstilsynet i rapporten af 17. maj 2016 pabuddet vedrgrende Bs

utilstraekkelige bevillingsgrundlag.

Det fremgar af sagen, at der i B forud for pabuddene i 2015 og 2016 angaende util-
streekkelige bevillingsgrundlag var eksponeringer, hvis starrelse var meget betydelige
i forhold til Bs starrelse, og at mange af eksponeringerne var med ejerkredsen og
dennes netvaerk. Det fremgar endvidere, at der i forbindelse med bestyrelsens be-
handling af kreditindstillinger i mange tilfeelde ikke blev foretaget skonomiske ana-

lyser af lantager og skete afklaring af forngdne juridiske spargsmal angaende f.eks.
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modtagelse af sikkerheder, ligesom kreditvurderinger af kunder og stillede sikkerhe-
der efter det oplyste ma anses for klart utilstreekkelige. Erhvervsankenavnet tiltreeder
efter de foreliggende oplysninger, at de utilstreekkelige bevillingsgrundlag i kraft af
bevillingernes starrelse i forhold til Bs kapitalgrundlag medfarte risici for Bs mulig-

hed for fortseettelse af driften i forhold til lovens kapitalkrav.

Klagernes adfaerd

Erhvervsankenavnet laegger til grund, at klagerne, der alle var medlemmer af besty-
relsen i B ved udgangen af 2015, har deltaget i de beslutninger, der har fart til i hvert
fald de pabud, der blev meddelt i rapporten af 17. maj 2016 og med viden om de tid-

ligere meddelte pabud i rapporten af 11. maj 2015 angaende samme forhold.

Ankenzvnet finder efter en samlet vurdering af de foreliggende oplysninger om kla-
gernes adferd som bestyrelsesmedlemmer i B, at de ikke har udevet deres ledelses-
maessige funktioner pa betryggende vis, hvorved B er blevet drevet pa en risikopree-
get og mangelfuld made, saledes at der er en ikke uvasentlig risiko for, at B inden
for fa ar ikke vil kunne fortsette sin drift, safremt der ikke sker meget vaesentlige le-

delses- og driftsmaessige andringer.

Ankenavnet finder pa denne baggrund og i gvrigt af de grunde, der er anfert af Fi-
nanstilsynet, at K1, K2, K3 og K4 har udvist en sadan adferd, at der er grund til at
antage, at de ikke vil varetage hvervene som bestyrelsesmedlemmer i B pa forsvarlig
made, jf. lov om finansiel virksomhed § 64, stk. 3, nr. 4. Der er ved vurderingen lagt
vaegt pa hensynet til at opretholde tilliden til den finansielle sektor, jf. lovens § 64,
stk. 4. Det tiltreedes derfor, at de er palagt at nedleegge deres hverv som bestyrelses-
medlemmer i 5 ar regnet fra Finanstilsynets afgarelse den 15. juni 2016, jf. lov om
finansiel virksomhed § 351, stk. 2 og stk. 6, jf. § 64, stk. 3, nr. 4.

Ankenavnet stadfeaester herefter Finanstilsynets afgarelser af 15. juni 2016.



