ADVOKATUNDERS@GELSE
AF VISSE FORHOLD I K@BENHAVNS ANDELSKASSE UNDER KONTROL

Maj 2019

Advokat Peter Schradieck
Advokat Sgren Thyssen Valerius




1.1
1.2

1.3

1.4

INDLEDNING

Indledning

Ved beslutning af 13. september 2018 overtog Finansiel Stabilitet kontrollen med Kgbenhavns An-
delskasse ("Andeiskassen") i medfgr af § 15 i den nugaeldende Lovbekendtggrelse nr. 24 af 4.
januar 2019 om restrukturering og afvikling af visse finansielle virksomheder ("RAL"), ved at over-
tage de befgjelser, der var tillagt Andelskassens andelshavere og bestyrelse. Beslutningen blev
truffet i forlaengelse af Finanstilsynets afggrelse om, at Andelskassen var forventeligt ngdlidende,
jf. § 224 a, stk. 1, nr. 1 i Lovbekendtggrelse nr. 1140 af 26. september 2017 om finansiel virksom-
hed med senere aendringer ("FIL").

Direktionen og bestyrelsen i Andelskassen blev afsat, og Finansiel Stabilitet udpegede Henrik
Bjerre-Nielsen (formand), Marianne Simonsen (naestformand) og Lise Grong som nye bestyrelses-
medlemmer samt Jens Verner Andersen som ny direktgr for Andelskassen.

Bestyrelsen for Andelskassen har bedt os om at foretage en advokatundersggelse af visse forhold
i Andelskassen og fremkomme med en undersggelsesrapport herom i overensstemmelse med Kom-
missoriet nedenfor og de efterfglgende drgftelser med Finansiel Stabilitet.

Vi har til brug for Finansiel Stabilitets offentligggrelse udarbejdet denne rapport med resultaterne
af vores undersggelser.

Kommissorium

Kommissoriet for denne undersggelsesrapport fremgdr af brev af 9. oktober 2018 fra Finansiel
Stabilitet til os.

Bestyrelsen for Andelskassen gnsker at fa klarlagt, om den tidligere ledelse, revision og naertstd-
ende til Andelskassen har begdet erstatningsansvarspadragende handlinger i de seneste 3 &r, far
Finansiel Stabilitet overtog kontrollen med Andelskassen. Endvidere skal det afdsekkes, om der er
sket veesentlige begivenheder af betydning for undersggelsen umiddelbart fgr den 15. september
2015, ligesom undersggelsen skal indeholde en kort beskrivelse af de vaesentligste drsager til sam-
menbruddet.

Fglgende skal saerligt undersgges for den relevante periode:

1. om de i FIL §§ 70 og 71 omhandlede retningslinjer har foreligget,

2. om de pdgaeldende retningslinjer for Andelskassen har veeret fulgt, herunder iseer
¢ med hensyn til bevilling af stgrre Idn m.v.

¢ i relation til sager omfattet af FIL § 78

3. om koncerninterne transaktioner og transaktioner med naertstdende har vaeret foretaget pd
markedsmaessige vilkar,

4. om Andelskassen har handlet i overensstemmelse med lov om forebyggende foranstaltnin-
ger mod hvidvask af udbytte og finansiering af terrorisme,

5; om Andelskassens eksterne revisor har udfgrt revision i overensstemmelse med god revisi-
onsskik.

Undersggelsen skal ikke saerskilt vurdere, om Andelskassen har vaeret drevet i overensstemmelse
med redelig foreningsskik og god praksis, jf. FIL § 43, men advokatundersggelsen skal gare op-
meerksom pa forhold, der vurderes at veere grove overtraedelser heraf. Ligeledes skal undersggel-
sen ikke afdaekke, om der er begdet strafbare handlinger, men vi skal gare opmaerksom pa de
forhold, der vurderes at veere strafbare, uanset hvilken lovgivning der er sket overtraedelse af.
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I overensstemmelse med Kommissoriet og de tilpasninger, som er blevet aftalt med Finansiel Sta-
bilitet p§ mgder omkring drsskiftet 2018/2019, er undersggelsen koncentreret om veesentlige tabs-
givende eller forventeligt tabsgivende engagementer eller finansielle aktiviteter i de seneste 3 &r,
fgr Finansiel Stabilitet overtog kontrollen med Andelskassen.

UNDERS@GELSENS FORL@B, AFGRAENSNING OG METODE

Afgraensning

Som led i vores undersggelse af visse forhold i Andelskassen har vi gennemgdet og vurderet en
stor maengde oplysninger om Andelskassens organisering og drift, samt detaljerede dokumenter
og oplysninger om en raekke specifikke udldnsengagementer og gvrige finansielle aktiviteter.

Denne rapport indeholder vores vurdering af forholdene for nogle udvalgte engagementer, samt
vores anbefalinger i forhold til anlaeggelse af eventuelle ansvarssager mod tidligere ledelsesmed-
lemmer eller andre. Herudover har vi som led i undersggelsen gennemgdet og vurderet en raekke
gvrige finansielle aktiviteter, som den tidligere ledelse m.fl. i Andelskassen har organiseret og dre-
vet.

Vores anbefalinger forudsaetter naturligvis, at Finansiel Stabilitet kan dokumentere, at Andelskas-
sen har lidt et konkret gkonomisk tab p8 de pdgeaeldende engagementer/aktiviteter. Da Finansiel
Stabilitet besluttede at tage Andelskassen under kontrol, var formalet bl.a. at sgge at afvikle An-
delskassens aktiviteter med mindst mulige tab, og Finansiel Stabilitet arbejder fortsat herp8, hvor-
for det p8 nuvaerende tidspunkt ikke i alle henseender er afklaret om, og i givet fald i fald i hvilket
omfang, Andelskassen har lidt tab.

Kilder og indsamling

Finansiel Stabilitet har indsamlet og til os udleveret det materiale, som Finansiel Stabilitet har vur-
deret var relevant for vores gennemfgrelse af undersggelsen, herunder materiale om Andelskas-
sens udldnsengagementer og gvrige finansielle aktiviteter.

Materialet har omfattet e-mailkonti fra en del af - men ikke alle - Andelskassens tidligere bestyrel-
sesmedlemmer og medlemmer af direktionen. En del af det materiale, som vi har modtaget fra
Finansiel Stabilitet, har desuden omfattet aktindsigtsmateriale indhentet af Andelskassen eller Fi-
nansiel Stabilitet fra Finanstilsynet.

Vi har faet oplyst, at Finansiel Stabilitet generelt har haft vanskeligt ved at fremfinde alt relevant
materiale om formelle retningslinjer, etablerede forretningsgange, konkrete engagementer m.v.
hos Andelskassen, hvorfor vi i flere sammenhaenge ikke har modtaget et fuldstaendigt billede af
Andelskassens drift og aktiviteter, hdndtering af forskellige sager, behandling af ldneengagementer
m.v. Vi har dog modtaget alt det materiale, som i forlgbet har vaeret efterspurgt, og som Finansiel
Stabilitet har haft mulighed for at lokalisere.

Vi har undervejs i undersggelsens forlgb afholdt magder med Finansiel Stabilitet, ligesom vi har
vaeret i dialog med enkelte medarbejdere hos bade Finansiel Stabilitet og Andelskassen for drgftelse
af konkrete engagementer og aktiviteter.

Vi har ikke vurderet det muligt eller formalstjenligt at sgge at holde mgde med tidligere ledende
medarbejdere i Andelskassen, da der har vaeret en meget stor udskiftning i denne personkreds i
Undersggelsesperioden, og da mange af de tidligere ledende medarbejdere vurderes at have haft
et (med)ansvar for, at Andelskassen ikke har veeret drevet i overensstemmelse med redelig forret-
ningsskik og god praksis.

Det bemaerkes afslutningsvist, at Finansiel Stabilitet har igangsat en inddrivelsesproces for sa vidt
angar en raekke engagementer i Andelskassen hos anden advokat. Denne proces - og undersggel-
serne i forbindelse hermed - er ikke p& nuvaerende tidspunkt afsluttede, og indgdr derfor ikke som
baggrundsmateriale for vores advokatundersggelse.
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Forbehold

Vi bemeerker, at vurderinger og konklusioner i denne undersggelsesrapport bygger pd de modtagne
oplysninger.

Vi tager forbehold for, at det ikke har veeret muligt for Finansiel Stabilitet at stille alt relevant
materiale vedrgrende Andelskassens forhold til rédighed for vores undersggelse, ligesom vores
undersggelse ikke har involveret resultaterne af de af Finansiel Stabilitet igangsatte og pdgdende
undersggelser om forholdene hos Andelskassen. Vi ggr opmaerksom p3, at fremkomsten af yderli-
gere materiale og informationer kan pavirke vores konklusioner nedenfor, hvorfor vi tager forbehold
herfor.

Endvidere tager vi forbehold for, at Andelskassens tidligere bestyrelse, direktion samt ngglemed-
arbejdere og Andelskassens revisorer ikke har haft lejlighed til at udtale sig.

Anvendt terminologi

Vi har anvendt den nedenfor beskrevne terminologi i vores undersggelsesrapport med tilhgrende
bilag.

Anvendt terminologi Betydning
Andelskassen Kagbenhavns Andelskasse (under kontrol), CVR. 82112219
FIL ] Lovbekendtggrelse nr. 1140 af 26. september 2017 om finansiel virksomhed med

senere aendringer

Hvidvaskloven Lov nr. 651 af 8. juni 2017 om forbyggende foranstaltninger mod hvidvask og
finansiering af terrorisme med senere gendringer. Det bemaerkes, at ovenstdende
lov farst tradt i kraft den 26. juni 2017. Indtil da gjaldt lovbekendtggrelse nr. 1022
af 13. august 2013 om forbyggende foranstaltninger mod hvidvask og finansiering
af terrorisme med senere ndringer. De ovennaevnte love betegnes under ét i
undersggelsesrapporten som Hvidvaskloven

Kommissoriet Brev af 9. oktober 2018 fra Finansiel Stabilitet om en advokatundersggelse af Ka-
benhavns Andelskasse under kontrol

oTC ) "Over the Counter" - vaerdipapirhandel uden for en organiseret markedsplads

PEP-screening Krav om at vurdere, hvorvidt en kunde er en Politisk Eksponeret Person i henhold
til Hvidvasklovens bestemmelser herom

RAL ' Lovbekendtggrelse nr. 24 af 4. januar 2019 om restrukturering og afvikling af visse
finansielle virksomheder

S@IK Statsadvokaten for Szerlig @konomisk og International Kriminalitet

Tilsynsdiamanten Finanstilsynets arbejdsredskab tilsynsdiamanten, der opstiller en raekke pejlemaer-
ker for, hvad tilsynet som udgangspunkt anser for pengeinstitutvirksomhed med
forhgjet risiko.

~ Underspgelsesperioden 13. september 2015 til 13. september 2018 (og en kortere periode far og efter)

RESUME - ANDELSKASSENS HISTORIE

Andelskassens historie, forretningsmodel og udvikling i drene 2011-2018

Andelskassens primaere virksomhed og forretningsmodel har traditionelt vaeret udlan til kgb af
andelsboliger og anden finansiering til privatkunder, saerligt i hovedstadsomrédet, hvor Andelskas-
sen har haft sit hovedkontor.



Andelskassens ejerkreds har hovedsagelig bestdet af bankkunder der - samtidig med optagelse af
1&n i banken til kab af en andelslejlighed - blev andelshavere ved kgb af et eller flere andelsbeviser
og desuden blev fremtidige privatkunder i Andelskassen.

Andelskassen havde op gennem 00-erne og frem til ultimo 2012 2-4 medarbejdere, der i Undersg-
gelsesperioden er steget til farst 10-19 medarbejdere og siden 20-49 medarbejdere i 2018.

Perioden 2011 - 2013

I perioden 2011 - 2013 oplevede Andelskassen en hgj udldnsvaekst, hvilket medfgrte, at Andels-
kassen i 2012 kom under skaerpet tilsyn som fglge af Andelskassens lave solvensdaskning.

Finanstilsynet foretog i disse &r lgbende inspektioner af Andelskassen og konstaterede en raekke
kritisable forhold, herunder at Andelskassen overskred Tilsynsdiamantens graensevaerdi for udlan.

2014 - solvensproblemer og nye andelshavere

1 2014 blev den daveerende direktgr suspenderet som fglge af, at direktgren, i strid med Andels-
kassens kreditpolitik og uden bestyrelsens vidende, havde bevilget 13n til en raekke kunder med en
samlet engagementssum pa et tocifret millionbelgb. Blandt andet som fglge af disse bevillinger
kom Andelskassen i solvensproblemer og blev af Finanstilsynet pabudt at genoprette sit kapital-
grundlag.

Samtidig erhvervede selskabet Dansk OTC A/S, ejet af Jesper Bak, kvalificerede ejerandele i An-
delskassen, hvilket medfgrte en rackke zendringer i Andelskassens ledelse, hvor blandt andet Jesper
Bak indtradte i bestyrelsen. P& samme tidspunkt tiltrddte Jesper Baks aegtefeelle Lisbeth Bak som
direktgr i Andelskassen.

Endvidere blev der foretaget andringer i Andelskassens vedtaegtsgrundlag, sdledes at det tidligere
eksisterende loft over en andelshavers maksimale ejerandel i Andelskassen blev fjernet. Derved
forlod man den mere traditionelle andelstankegang.

2015 - 2018 - endring i ejerkreds og forretningsomrader

Andelskassens udvikling i perioden fra 2015 og frem har veeret praeget af gentagne udskiftninger i
ledelsen, herunder bdde i direktionen, repreesentantskabet og bestyrelsen. Finanstilsynet bemaer-
kede i en af sine inspektionsrapporter fra perioden, at Andelskassen havde styringsmaessige mang-
ler, og at de mange udskiftninger i Andelskassens ledelse gjorde det vanskeligt at fastholde central
viden hos Andelskassen pa alle omréder.

I efterdret 2015 fik Andelskassen endnu en ny kapitalejer, Clearhaus Holding A/S, der herefter fik
en betydende adgang til beslutningsprocesserne i Andelskassen.

I november 2015 besluttede bestyrelsen at erhverve det nystiftede selskab OTC-listen ApS fra
Dansk OTC A/S. Endvidere igangsatte bestyrelsen samarbejde med et selskab, der udbgd forbrugs-
1&n til privatpersoner, og som havde relation til en af Andelskassens nye ejere. Efter en granskning
af aftaleforholdet med dette selskab p8bgd Finanstilsynet i april 2016 Andelskassen at stoppe for
yderligere kab eller beldning af fordringer derfra.

Finanstilsynets vurdering af blandt andet Andelskassens engagement med forbrugsldnsselskabet,
erhvervelsen af OTC-listen ApS samt nogle identificerede habilitets- og interessekonflikter farte i
juni 2016 til, at fire bestyrelsesmedlemmer blev pdbudt at fratraede deres stilling i bestyrelsen.
Endvidere fratog Finanstilsynet Jesper Bak sin stemmeret, idet Finanstilsynet vurderede, at Jesper
Bak modvirkede en fornuftig og forsvarlig drift af Andelskassen.

I maj 2016 offentliggjorde Finanstilsynet sin redeggrelse for inspektioner i Andelskassen foretaget
i december 2015 og januar 2016, hvor det blev konstateret, at Andelskassen havde " pdbegyndt
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en hurtig omlaegning af forretningsmodellen, s& den nu i langt hajere grad ogs8 omfatter forbrugs-
13n, investeringskreditter, handel med unoterede veerdjpapirer og andre investeringsaktiviteter
samt samarbejder med Fintech virksomheder', samt at ledelsen i Andelskassen havde "wavist
manglende omhu og udpvet uforsvarlig kreditgivning".

2018 - ny ejerkreds

I fordret 2018 blev der gennemfart endnu et skifte i ejerkredsen, hvorefter selskaberne ACEA Ca-
pital A/S, hvis ejerkreds havde tilknytning til Jesper Bak, og WN International Group ApS, erhver-
vede Clearhaus A/S' ejerandele i Andelskassen.

Der blev videre etableret et samarbejde med en vaesentlig kunde pd udlandsomrddet - et samar-
bejde, der ogsd synes at vaeret béret af sammenfaldende interesser fremfor forretningsmaessige
overvejelser.

Konklusion

P& baggrund af vores gennemgang af det udleverede materiale er det vores vurdering, at Andels-
kassen over en periode pa f& ar gik fra at vaere et mindre pengeinstitut, hvis primaere forretnings-
omradde var udlan til kgb af andelsboliger, til at udgve virksomhed indenfor en raekke aktiviteter,
som Andelskassen ikke havde de ngdvendige kompetencer til eller forudsaetninger for at hdndtere.

Sidelgbende med aendringerne af Andelskassens virksomhed ses der ikke at veere tilfgrt Andels-
kassen det forngdne beredskab, herunder i form af indfgrelse af nye/opdaterede retningslinjer,
supplering/omlaegning af organisation og forretningsgange m.v., sdledes at Andelskassen havde
mulighed for at risikostyre de nye forretningsomrader. I stedet synes der p8 baggrund af de fore-
liggende oplysninger at veere en klar mangel pd kompetencer pd de respektive omréder, herunder
ved handel med veerdipapirer, ydelse af investeringskreditter og finansiering af forbrugslan.

Det er vores vurdering, at denne omlaegning af forretningsomradet i Andelskassen overordnet var
et resultat af, at ejerkredsen omkring Andelskassen fik lov til at udgve betydelig indflydelse pd
driften af Andelskassen, herunder ved at sikre, at driften og de foretagne dispositioner generelt
ikke havde til formdl at tilgodese Andelskassens overordnede interesser, men derimod de gkono-
miske interesser hos en del af Andelskassens ejerkreds.

Vores konklusioner er helt pd linje med Finanstilsynets gentagne iagttagelser samt pétaler og p&-
bud.

De specifikke arsager til at Andelskassen blev taget under kontrol

1 &rene op til den 13. september 2018 havde Finanstilsynet Igbende pétalt vaesentlige mangler ved
driften af Andelskassen i forbindelse med Finanstilsynets inspektioner heraf.

Senest i perioden juni-august 2018 var Finanstilsynet pa to inspektioner i Andelskassen; en opfalg-
ningsinspektion pd Finanstilsynets tidligere inspektioner i 2017, hvor tilsynets iagttagelser havde
udgst reaktioner pé stort set samtlige af de pd inspektionen undersggte omrader, og en funktions-
inspektion af hvidvaskomrédet i Andelskassen.

Finanstilsynet konstaterede i september 2018, at der fortsat var tale om vaesentlige overtreedelser
af den finansielle regulering pd de undersggte omrdder. Desuden pétalte Finanstilsynet igen de
omfattende udskiftninger i ejer- og ledelseskredsen i Andelskassen, idet Finanstilsynet tidligere
havde pdbudt Andelskassen at sikre, at der i bestyrelsen og direktionen var tilstraekkelig viden og
kompetencer til drift af et pengeinstitut. Pa opfglgningsinspektionen vurderede Finanstilsynet, at
der hos Andelskassen reelt ikke var viden om den finansielle regulering, herunder reglerne omkring
kapital- og likviditetsforhold.
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Endelig kunne Finanstilsynet for s& vidt angik Andelskassens kapital-og solvensmaessig forhold kon-
statere, at det ikke var muligt at foretage en opggrelse af Andelskassens kapitalgrundlag, solvens-
behov eller likviditet, idet der pa tidspunktet for tilsynet ikke var ansatte i Andelskassen, der besad
tilstreekkelig viden til at kunne opggre disse poster.

Finanstilsynet matte p& den baggrund konkludere, at Andelskassen reelt ikke havde viden om,
hvorvidt Andelskassen overholdte kapitalkravene i den finansielle lovgivning.

Finanstilsynets hvidvaskinspektion afslgrede derudover en raekke alvorlige mangler pd hvidvask-
omradet, hvorfor Andelskassen reelt set ikke opfyldte kravene i hvidvasklovgivningen.

De forhold, som Finanstilsynet konstaterede i forbindelse med hvidvaskinspektion, var i hgj grad
de samme forhold, som Finanstilsynet ved tidligere inspektioner havde konstateret og pdbudt An-
delskassen at bringe i orden.

P& den baggrund traf Finanstilsynet herefter afggrelse om, at Andelskassen var forventeligt ngdli-
dende i henhold til FIL § 224 a, stk. 1, nr. 1. Herefter og med henvisning til Finanstilsynets afggrelse
besluttede Finansiel Stabilitet den 13. september 2018 at tage Andelskassen under kontrol.

OBSERVATIONER OM ANDELSKASSENS EJERKREDS, LEDELSE OG KUNDERELATIONER

Indledende bemaerkninger

Som led i vores undersggelse af forholdene i Andelskassen, har vi gjort en raskke specifikke obser-
vationer om Andelskassens ejerkreds og ledelse, herunder om inhabilitet ved behandling af bevil-
linger mv. Det er vores vurdering, at disse observationer skal tillaegges betydelig vaegt, ndr der skal
tages stilling til, hvorvidt Andelskassen kan/skal rejse krav om erstatning for dokumenterede gko-
nomiske tab overfor medlemmer af bestyrelsen og/eller direktionen.

Om Andelskassens ejerkreds, ledelse og relation til visse kunder

Det er vores generelle indtryk, at der i en raekke sammenhaenge har vaeret tale om en meget aktiv
ejerkreds i Andelskassen forstdet derved, at en raekke personer med forskellige former for tilknyt-
ning til ejerkredsen tilsyneladende har deltaget i erhvervelse af kunder til Andelskassen, i at foran-
stalte dialog mellem Andelskasse og dens (potentielle) kunder, samt i konkrete ledelses- og forret-
ningsmaessige dispositioner.

Bestyrelsen og direktionen har gennem Undersggelsesperioden tilladt, at flere personer med til-
knytning til ejerkredsen har haft en bred adgang til Andelskassen og til Andelskassens intern viden,
herunder via oplysninger fra bestyrelsesmgder m.v. Andelskassen har i Undersggelsesperioden
gjort omfattende brug af eksterne konsulenter med tilknytning til ejerkreds og/eller kunder, der
har forestdet egentligt bankarbejde i form af udarbejdelse af kreditindstillinger og -vurderinger m.v.

Det er desuden konstateret en rackke eksempler pd, at personer med tilknytning til ejerkredsen har
deltaget p8 bestyrelsesmgder uden at vaere medlem af bestyrelsen. Dette har Finanstilsynet patalt
Igbende, ligesom tilsynet har pétalt, at der i strid med reglerne i FIL er sket uberettiget deling af
fortrolige oplysninger om forretnings- og kundeforhold mellem Andelskassens ledelse og personer
med tilknytning til ejerkredsen.

Vurdering og sammenfatning

Vores undersggelser har efterladt os med det klare indtryk, at de sammenfaldende - og vanskeligt
adskillige - interesser hos ejerkredsen og ledelsen ofte har veeret sammenfaldende med interes-
serne hos visse kunder. Dette er selvsagt bdde problematisk og kritisabelt og i strid med FIL § 78.
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Det er vores vurdering, at Andelskassen, ndr man har bevilliget udidn og involveret sig i andre
aktiviteter, i flere tilfeelde har haft til hensigt - direkte eller indirekte - at tilgodese interesser hos
Andelskassens ejerkreds uden samtidig at varetage Andelskassens interesser. Dette understgttes
af, at Finanstilsynet Igbende og ad flere omgange har konstateret, at de skiftende bestyrelser og
direktioner i Andelskassen har tilladt, at visse dele af ejerkredsens egne interesser har haft indfly-
delse pa driften af og de forretningsmaessige dispositioner foretaget af Andelskassen.

Dertil kommer, at bestyrelsen tilsyneladende og i et vist omfang har arbejdet "uformelt" i forhold
til bevillingsbeslutninger i strid med FIL § 70 og 71, sdledes at forstd, at den massiv vaekst af
Andelskassens udlansaktiviteter kombineret med vaekst indenfor nye forretningsomr8der er sket,
uden at bestyrelsen har sikret sig tilstedevaerende af tilpassede forretningsgange, yderligere kom-
petente ressourcer m.v. og herunder i seerdeleshed til imgdekommelse af risikoen for, at Andels-
kassen blev misbrugt til hvidvask og finansiering af terrorisme. Dette er sket pd trods af Finanstil-
synets lgbende pdbud og pataler.

Efter retspraksis er ovennaevnte ikke i sig selv nok til, at der kan statueres ansvar - men det er
kvalificerende omstaendigheder, der tillaegges stor betydning.

GENERELT OM BEHANDLING AF KREDITSAGER I ANDELSKASSEN

Indledende om kreditorganisation

Vores gennemgang af det preesenterede materiale dokumenterer, at ogsé arbejdet med kreditvur-
deringer og bevillingsansggninger i Andelskassen i Undersggelsesperioden har vaeret praeget af, at
Andelskassen ikke pd kreditomrddet havde hverken den ngdvendige organisation eller de tilstraek-
kelige faglige kompetencer til at forvalte kreditarbejdet pd en forsvarlig og tilfredsstillende méde.

Undersggelsesperioden har veeret preeget af stor udskiftning ogs8 pd medarbejderniveau, hvilket
har veeret medvirkende til, at medarbejderstaben og herunder kreditorganisationen tilsyneladende
har savnet relevant erfaring og viden om banken. Det har ogsé betydet, at den skriftlige dokumen-
tation for kreditbehandlingen - og den efterfglgende etablering af sikkerheder - i mange tilfaclde
har vaeret mangelfuld.

Om Andelskassens retningslinjer efter FIL §§ 70 og 71 og overholdelse heraf

Andelskassen har i et vist omfang udarbejdet de i FIL §§ 70 og 71 omhandlede politikker, forret-
ningsgange og procedurer.

Imidlertid fremstdr dokumentationen dbenbart mangelfuld, idet mange af dokumenterne foreligger
i udkast, uden datering, uden underskrifter m.v. Andelskassens dokumentation har ogsd veeret
mangelfuld pd en raekke gvrige omréder, herunder bl.a. angéende bestyrelsens instruks til direkti-
onen (§ 70-instruksen) samt pd hvidvask- og kreditomrddet.

Om Andelskassens arbejdsgange for ledelsens bevillingsarbejde

Andelskassens arbejdsgange i forhold til beslutninger om bevilling af 13n og kreditter m.v. har
navnlig bestdet i, at medarbejdere i Andelskassen har udarbejdet bevillingsansggninger med mere
eller mindre detaljerede beskrivelser af kundens gkonomiske forhold, Idneformdl, sikkerhedsstruk-
tur for engagementet m.v., som ledelsen (direktionen eller bestyrelsen) har truffet sin beslutning
pd baggrund af.

Bevillingsansggningerne er tilsyneladende udarbejdet pd baggrund af materiale og mgder med
kunder. Det fremgdr ikke, om og i hvilket omfang de enkelte medlemmerne af bestyrelsen har f8et
adgang til det materiale, der 13 til grund for oplysningerne i bevillingsansggningerne. Der er endvi-
dere eksempler pd, at det udtrykkeligt af bevillingsansggningen er fremgdet, at der konkret har
manglet oplysninger eller dokumentation for visse forhold angdende den pégeeldende kunde.
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Det modtagne materiale dokumenterer, at referaterne fra bestyrelsens mgder i et vist omfang er
blevet tilvejebragt ved, at enkelte mgdedeltagere efterfglgende har udbygget et referat med op-
lysninger, der ikke var blevet praesenteret pd selve mgdet, men som herefter fremgik af det ende-
lige og godkendte referat fra mgdet.

Endelig er det et gennemgdende traek, at der ikke i tilstraekkelig grad er fulgt op pd bevillingerne,
herunder om de er blevet brugt til de forudsatte formal eller uretmaessigt er blevet overskredet, og
om de forudsatte sikkerheder er blevet etableret.

VURDERING AF POTENTIELT ANSVAR FOR ANDELSKASSENS LEDELSE

Pa baggrund af den foreliggende retspraksis kan det konstateres at der ikke geelder en skaerpet
ansvarsnorm for ledelsesmedlemmer i en bank; at ledelsens overtraedelse af FIL ikke i sig selv -
eller alene - medfgrer erstatningsansvar; at der fra sag til sag skal foretages en konkret vurdering;
at dokumentation for varetagelse af "andre interesser" end bankens tillaegges vaesentlig betydning,
og at Finanstilsynets pétaler og vurdering af engagementer ogsa tillaegges betydning i forhold til
ansvarsbedgmmelsen.

Det er vores klare opfattelse, at Andelskassen i Undersggelsesperioden bevidst, vedvarende og
alvorligt har overtrddt den finansielle regulering pd en lang rackke omrader, og at Andelskassen -
pa trods af skaerpet tilsyn og gentagne pabud - i perioden hverken har sendret sin praksis eller har
forma3et at rette op pé de saerdeles kritisable forhold. Det er ogs8 vores opfattelse, at disse forhold
var erkendt af Andelskassen selv i den sidste fase op til, at Andelskassen bievet taget under kontrol
den 13. september 2018, herunder ikke mindst eksemplificeret ved den sidst siddende bestyrelses
politianmeldelse af den forrige ledelse den 26. august 2018.

Herefter mener vi pd ovennaevnte baggrund at kunne konkludere, at Andelskassen grundlaeggende
har veeret drevet pd ansvarspadragende vis og dermed (&benbart) i strid med redelig forretnings-
skik og god praksis, herunder ikke mindst fordi en lang raekke af de foretagne dispositioner reelt
set har vaeret foretaget for at tilgodese andre hensyn end hensynet til Andelskassen og dermed
ikke ud fra det forudsatte relevante forretningsmaessige skgn.

Det er ogsd vores vurdering, at dette geelder i forhold til vurderingen af enkelte engagementer
isoleret set, og at Andelskassen vil kunne ggre et erstatningsansvar geeldende overfor den person-
kreds, der har medvirket til at bevillige konkrete udlan elter har truffet andre forretningsmaessige
dispositioner. Dette forudsaetter naturligvis, at der er arsagsforbindelse og at dispositionen har
medfgrt et tab for Andelskassen/Finansiel Stabilitet, hvad vi vurderer er tilfaeldet i flere sager, jf.
nedenfor.

KONKRET OM ANDELSKASSENS BEHANDLING AF KREDITSAGER OG ENKELTE FORRET-
NINGSOMRADER

Indledende bemeaerkninger

Vores advokatundersggelse er koncentreret om vaesentlige forhold, der har givet anledning til tab
eller risiko for tab, men da det ser ud til, at Finansiel Stabilitet i vidt omfang vil lykkes med at lukke
engagementer og afslutte finansielle aktiviteter uden tab, er det i antal en begraenset maengde
engagementer og aktiviteter, der har pdkaldt sig opmaerksomhed og er blevet undersggt fuldt ud.

Om de gennemgdede engagementer / aktiviteter

Det er vores vurdering, at der er grundlag for at anbefale, at Andelskassen ggr et erstatningskrav
geeldende overfor de personer i Andelskassens tidligere ledelse, der har bevilget og behandlet flere
af de gennemgdede og udvalgte engagementer.
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Vores gennemgang af visse kontoudtog knyttet til et enkelt af de omhandlede engagementer giver
desuden anledning til overvejelser om, hvorvidt Andelskassen har overholdt den underretningsfor-
pligtelse, som fglger af Hvidvasklovens § 26. Herefter skal en virksomhed underrette S@IK, hvis
virksomheden er vidende om, har mistanke om eller rimelig grund til at formode, at en transaktion,
midler eller en aktivitet har eller har haft tilknytning til hvidvask eller finansiering af terrorisme.
Ifglge Hvidvasklovens § 3, stk. 1 omfatter hvidvask i Hvidvasklovens forstand blandt andet "...ube-
rettiget at modtage eller skaffe sig eller andre del i gkonomisk udbytte eller midler, der er opnaet
ved en strafbar lovovertraedelse...". Det fremgdr desuden af forarbejderne til Hvidvasklovens § 3,
at "definitionen af hvidvask ogss omfatter midler, der er opndet ved skatteunddragelse”. (vores
understregning).

Vi anbefaler, at Finansiel Stabilitet foretager en naermere vurdering heraf med henblik pd eventuel
underretning til SBIK.

Konkret om Andelskassens erhvervelse af "OTC-listen”

P& baggrund af vores gennemgang af materialet vedrgrende OTC-listen er det vores vurdering, at
vaerdiansaettelsen ved kgbet af OTC-listen ApS har veeret for hgj og reelt udokumenteret, idet
beslutningsgrundlaget var mangelfuldt og alene indeholdt meget begreensede informationer om-
kring selskabets virksomhed, regulatoriske forhold, kundegrundlag m.v. Det har samtidig veeret
vaesentlige habilitets- og interessekonflikter i forbindelse med beslutningen om at erhverve selska-
bet. Endvidere er det kritisabelt, at der ikke blev indhentet en uvildig vaerdiansaettelsesrapport om
selskabet vaerdi til supplering af den kortfattede preesentation, udarbejdet af saelger.

Ovenstdende resulterede i, at bestyrelsen pd et uforsvarligt grundlag traf beslutning om kgbet af
OTC-listen ApS.

P& baggrund af det efterfglgende forlgb omkring selskabet, herunder politianmeldelsen som fglge
af manglende vaerdipapirhandeltilladelse, den forkerte indregning af goodwill, hvilket medfarte
regnskabsmaessige nedskrivninger for Andelskassen, den relativt lave aktivitet og senere oplgsning
af selskabet samt forholdende omkring det potentielle videresalg af aktiviteten, er det vores vur-
dering og anbefaling, at der er grundlag for at ggre et erstatningskrav gaeldende mod de medlem-
mer af bestyrelsen, der deltog i beslutningen om at erhverve OTC-listen ApS fra Dansk OTC A/S.

KONKRET OM HVIDVASKOMRADET

Szerligt om omfanget af vores undersggelser pé hvidvaskomradet

Vi har ikke foretaget egne stikprgver af Andelskassens hvidvaskdokumentation for kunder, da vi
ikke har fundet dette ngdvendigt for at kunne foretage vores vurdering af hvidvaskomradet. Vi har
tillagt det betydning, at Finanstilsynet har foretaget en grundig gennemgang af Andelskassens
hvidvaskdokumentation for 17 kunder samt at bdde KMPG og Andelskassen ogsd selv har udfart
en raekke stikprgveundersggelser, som alle tegnede det samme billede.

Hertil kommer, at en lang reekke af overtraedelserne af Hvidvaskloven bdde direkte eller indirekte
er anerkendt af Andelskassen.

Vurdering og sammenfattende beskrivelse

Det er vores vurdering, at Andelskassen har overtrddt Hvidvasklovens regler p& en lang raekke
centrale punkter, og at der er en vaesentlig risiko for, at Andelskassen kan have veeret brugt til
hvidvaskning i Undersggelsesperioden.

Andelskassen har blandt andet overtrddt Hvidvasklovens regler ved i Undersggelsesperioden:

o ikke at have haft de ngdvendige ressourcer og kompetencer til at sikre overholdelse af
Hvidvasklovens krav,
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e ikke at have ikke indhentet og kontrolleret ngdvendige oplysninger om Andelskassens kun-
der i pdkreevet omfang, herunder saerligt ved ikke have haft tilstraekkeligt kendskab til sine
udenlandske kunders faktiske aktiviteter,

o ikke foretaget en korrekt risikokategorisering af Andelskassens kunder og i den forbindelse
seerligt kategoriseret kunder med en for lav risiko-score,

o ikke at have foretaget transaktionsovervagning i tilstraekkeligt omfang,

o ikke at have undersggt et stagrre antal generede alarmer og/eller at have gennemgdet
alarmerne vaesentligst langsommere end pdkraevet,

o ikke at have foretaget pakraevet dokumentation for gennemfgrte kontroller,

o ikke i tilstraekkeligt omfang at have foretaget PEP-screening eller screening mod sankti-
onslister,

e ikke at have haft tilstreekkelige politikker, forretningsgange og procedurer i henhold til
Hvidvasklovens krav, og

e ikke at have foretaget underretning til S@IK i forbindelse med misteenkelige transaktioner.

Andelskassens manglende overholdelse af Hvidvasklovens regler har fgrt til, at Finanstilsynet ved
brev af 5. juli 2018 (offentliggjort den 23. august 2018) har anmodet S@IK om, at der indledes en
politimaessig efterforskning af Andelskassens overtraedelse af Hvidvaskloven.

Det er overordnet vores indtryk, at Andelskassens manglende overholdelse af Hvidvaskloven har
fundet sted i hele Undersggelsesperioden.

Vurdering af risiko for straf af SOIK

Det er vores vurdering, at der er meget hgj grad af sandsynlighed for, at S@IK vil finde grundlag
for at idemme Andelskassen en vaesentlig bede for sine mange brud pd Hvidvaskloven, ikke mindst
fordi Andelskassen pé en raekke omrader reelt har erkendt sig skyldig i en lang raekke af forseel-
serne, udtrykt seerligt ved Andelskassens politianmeldelse af den tidligere ledelse for overtraedelse
af Hvidvaskloven.

Hvis en s8dan bgde métte medfgre et tab for Andelskassen er det vores vurdering, at dette tab
kan viderefares overfor den tidligere ledelse i Andelskassen.

HAR ANDELSKASSENS EKSTERNE REVISOR UDF@RT REVISION I OVERENSSTEMMELSE
MED GOD REVISIONSSKIK?

Det er overordnet vores vurdering, at Andelskassens eksterne revisor har udfgrt revisionen i over-
ensstemmelse med lovgivningen og de i medfgr af FIL § 199, stk. 12, fastsatte bestemmelser,
séledes at forstd, at der ikke vil veere en overvejende grad af sandsynlighed for, at der kan gen-
nemfgres en sag med krav om erstatning mod Andelskassens eksterne revisorer.

I modseetning til det ansvar, der kan ggres geeldende over for direktionen og bestyrelsen, er revi-
sionens potentielle ansvar ikke et ansvar for bankens drift. For at en revisor kan ifalde ansvar
kraever det s8ledes, at der kan pdvises konkrete fejl, der er vaesentlige for bankens engagementer,
og at fejlen har fart til et adaekvat og péregneligt tab.

Det er vores vurdering, at den eksterne revisor har begdet fejl i forbindelse med revisionen af
drsrapporten for 2016. Vi vurderer endvidere, at revisionen har begdet fejl i forbindelse med revi-
sionen af drsrapporten for 2017 derved, at revisor ikke har sikret, at ledelsesberetningen pé korrekt
vis reflekterede de forhold, som den eksterne revisor selv (og senere Finanstilsynet) havde pdpeget.

Vi vurderer p8 den anden side dog ikke, at disse fejl er s vaesentlige, at det kan fare til et selv-
staendigt ansvar for revisor, og vi vurderer heller ikke, at eventuelle veesentlige fejl har fart til et
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konkret, adaekvat og paviseligt tab for Andelskassen, der kan dokumenteres p& nuveerende tids-
punkt.

Det er endelig vores vurdering, at revisor har pddraget sig et selvstaendigt ansvar for overtraedelse
af Hvidvaskloven i forhold til rapportering, jf. ogsd Erhvervsstyrelsens anmeldelse af 12. april 2019.

Kgbenhavn, den 7. maj 20.1/9,'/
¥

// S /
pe leck / Sar yssen Valerius
% %
v6kat, partner A at, partner
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