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FINANSTILSYNET

Bestyrelsen og direktionen for
Gefion Insurance A/S
@stergade 10

1100 Kgbenhavn K

Pabud om sikring af likvide midler

1. Pabud

Finanstilsynet pabyder Gefion Insurance A/S (herefter Gefion Insurance eller
selskabet) at sikre, at selskabet har en beholdning af likvide midler pa mindst
EUR 5 mio. fra og med ultimo december 2019 til og med ultimo februar 2020,
jf. 8 350, stk. 1, nr. 1, i lov om finansiel virksomhed.

Selskabet skal senest den 6. januar 2020 kl. 12 indsende dokumentation for,
hvor stor selskabets beholdning af likvide midler var ultimo december 2019.

Selskabet skal senest den 3. februar 2020 kl. 12 indsende dokumentation for,
hvor stor selskabets beholdning af likvide midler var ultimo januar 2020.

Selskabet skal senest den 2. marts 2020 kl. 12 indsende dokumentation for,
hvor stor selskabets beholdning af likvide midler var ultimo februar 2020.

Oplysningerne skal sendes elektronisk til Finanstilsynet pa finanstilsy-
net@ftnet.dk og rkj@ftnet.dk.

Denne afggrelse er truffet af Finanstilsynet som en uopseettelig sag efter fo-
releeggelse for Finanstilsynets bestyrelse, jf. § 345, stk. 7, nr. 4, i lov om fi-
nansiel virksomhed. Sagen er behandlet af formanden for Finanstilsynets be-
styrelse efter hasteproceduren i § 25, stk. 1, i bekendtgarelsen om forret-
ningsorden for bestyrelsen for Finanstilsynet.

2. Sagsfremstilling

Gefion Insurance er underlagt skaerpet tilsyn med krav om manedlige indbe-
retninger til Finanstilsynet. Den 27. september 2019 holdt Finanstilsynet
mgde med selskabet, hvor selskabets manedlige indberetninger blev gen-
nemgaet. | forlaengelse af mgdet anmodede Finanstilsynet ved brev af 4. ok-
tober 2019 om yderligere oplysninger i forbindelse med den manedlige ind-
beretning, herunder et overblik over likviditeten i selskabet. Den udvidede
indberetning blev indsendt farste gang den 25. oktober 2019.
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Det fglger af selskabets indberetning indsendt den 25. november 2019, at
selskabets beholdning af likvide midler pr. 31. oktober 2019 udgjorde [...] mio.
kr. Beholdningen af likvide midler pr. 30. september 2019 udgjorde [...] mio.
kr. P& den baggrund blev selskabet i brev af 26. november 2019 anmodet
om at redeggre for styringen af selskabets historiske, aktuelle og fremtidige
likviditetsbehov samt indsende en vurdering af den aktuelle likviditetsmaes-
sige status, og en forklaring pa, hvorfor beholdningen af likvide midler var
faldet fra den 30. september 2019 til den 31. oktober 2019.

Finanstilsynet modtog selskabets redeggrelse den 27. november 2019, hvori
det oplyses, at selskabet oplever problemer med likviditeten. Det skyldes en
raekke faktorer, herunder fald i preemieindtaegter, pres fra genforsikringssel-
skaber i forbindelse med fornyelser og forleengelser af kontrakter, og kredit-
givning til agenter og genforsikringsselskaber. Gefion Insurance fremfarer, at
selskabet forsgger at begraense effekten af disse forhold ved at sendre i de
givne kreditter. Derudover forsgger selskabet [...], og fa hentet ekstern kapi-
tal. Gefion Insurance indsendte desuden et bilag, hvoraf selskabets likvidi-
tetsbudget for november 2019, december 2019 og januar 2020 fremgar.

Pa baggrund af selskabets redegarelse den 27. november 2019, holdt Fi-
nanstilsynet og Gefion Insurance et telefonmade den 27. november 2019. P&
telefonmgdet blev posterne i likviditetsbudgettet og selskabets aktuelle likvi-
ditet drgftet. Gefion Insurance ville pa baggrund af telefonsamtalen indsende
opfalgende materiale.

Finanstilsynet modtog selskabets opfglgende materiale den 28. november
2019. Heraf fremgar, hvad der ligger bag posterne i likviditetsbudgettet. Det
fremgar endvidere, at Gefion Insurance i likviditetsbudgettet har antaget, at
selskabet [...] i december 2019. Derudover antager selskabet, at [...]. Sel-
skabet indsendte desuden et likviditetsbudget med en finere inddeling af po-
sterne samt en oversigt over bankindestaender pr. 28. november 2019. Heraf
fremgik, at selskabet pr. 28. november 2019 havde bankindestaender for [...]
mio. kr.

Pa baggrund heraf anmodede Finanstilsynet den 29. november 2019 selska-
bet om at indsende selskabets historiske, aktuelle og fremtidige likviditetsbe-
hov for perioden primo 2016 til ultimo 2020 samt redeggre for, hvad selskabet
opfatter som en tilstreekkelig beholdning af likvide midler, der vil sikre, at lik-
viditetsproblemer undgas.

Gefion Insurance indsendte den 3. december 2019 sin redeggrelse som svar
pa Finanstilsynets anmodning fra den 29. november 2019. Gefion Insurance
indsendte desuden de realiserede cash flows fra 2016-2019 samt selskabets
likviditetsbudget for 2020. Gefion Insurance fremfgrer i sin redeggrelse, at et



tilstreekkeligt likviditetsniveau afhaenger af; preemievolumen, rentabilitet, kre-
dit til genforsikringsselskaber og kredit til agenter.

For s& vidt angar preemievolumen, forventer Gefion Insurance et vaesentligt
fald, hvilket vil presse selskabets likviditet. Selskabet forventer dog, at dette
pres vil normaliseres som fglge af en lgsning pa selskabets kapitalsituation.

Med hensyn til rentabilitet, forventer Gefion Insurance en forbedring, fordi sel-
skabet har opsagt en raekke tabsgivende portefgljer, forbedring af underwri-
ting, herunder preemiestigninger, forbedring af skadesbehandling, og struktu-
relle aendringer vedr. kommissioner til agenter. Selskabet forventer, at dette
vil have en positiv indvirkning pa likviditeten i selskabet, og at indvirkningen
vil modsvare den forveerring af likviditeten, som faldet i preemievolumen vil
medfare.

Gefion Insurance forklarer, at det centrale problem med likviditeten stammer
fra kreditgivninger til genforsikringsselskaber og agenter. Gefion Insurance
oplyser, at selskabet forsgger at reducere de givne kredittider. Selskabet op-
lyser endvidere, at der allerede er opnaet reducerede kredittider [...]. Gefion
Insurance estimerer, at hvis alle genforsikringsselskaber far reduceret deres
kredittider tilsvarende, vil det forbedre likviditeten med EUR [...] mio.

Gefion Insurance oplyser endvidere, at selskabet arbejder pa en raekke initi-
ativer, der reducerer agenternes kredittider. Selskabet estimerer, at en reduk-
tion i kredittiden pa [...] vil forbedre selskabets likviditet med EUR [...] mio.

Selskabet anfgrer desuden, at to nggleantagelser skal laegges til grund for
selskabets likviditetsbudget. Det drejer sig om [...] inden udgangen af 2019
til en veerdi af EUR [...] mio. og derudover et kapitalindskud pad EUR [...] mio.
i farste kvartal 2020. [...].

Gefion Insurance anser en beholdning af likvide midler pa [...] som tilstraek-
kelig og opnaelig, safremt ovenstaende to nggleantagelser materialiserer sig.

Pa baggrund af den indsendte redegarelse blev der den 3. december 2019
holdt et telefonmgde med Gefion Insurance. Finanstilsynet bemaerkede, at
likviditetsbudgettet indsendt den 3. december 2019 ikke stemte overens med
likviditetsbudgetterne indsendt den 27. og 28. november 2019 for sa vidt an-
gar december 2019 og januar 2020. Gefion Insurance oplyste, at de ikke
havde veeret opmaerksom herpa, og at selskabet ville undersgge, hvorfor der
var forskel p& budgetterne. Desuden bekreeftede Gefion Insurance, at de
EUR [...] mio., der indgar i likviditetsbudgettet, er kapitalindskud. [...]

Gefion Insurance indsendte den 3. december 2019 svar pa Finanstilsynets
spgrgsmal, der blev drgftet i telefonsamtale med Gefion Insurance den 3.



december 2019. Gefion Insurance indsendte et nyt likviditetsbudget for 2020,
der stemmer overens med budgetterne indsendt den 27. og 28. november
2019. Selskabet forklarede ikke arsagen til uoverensstemmelsen i det forrige
budget. Derudover oplyste selskabet, at den forbedrede kredittid hos [...] er
indregnet i selskabets likviditetsbudget for 2020.

Gefion Insurance og Finanstilsynet holdt den 5. december 2019 et telefon-
mgde. Finanstilsynet bemaerkede, at selskabet efter Finanstilsynets vurde-
ring manglede EUR [...] mio. i cash outflow i selskabets indsendte likviditets-
budget for december 2019 som falge af en regnefejl. Finanstilsynet bemaer-
kede endvidere, at dette ville betyde, at selskabet ville veere i et likviditets-
maessigt underskud ved udgangen af december 2019, hvis det var korrekt.
Selskabet ville vende tilbage med svar herpa.

Gefion Insurance indsendte den 5. december 2019 svar pa drgftelsen fra te-
lefonmgdet samme dag. Gefion Insurance erkendte, at det var korrekt, at der
havde veeret en regnefejl i de tidligere indsendte likviditetsbudgetter. Selska-
bet skrev endvidere, at det havde faet bekreeftet og indbetalt EUR [...] fra
genforsikringsselskabet [Genforsikringsselskab 1], som de fgrst havde for-
ventet at f& i februar 2020. Derudover havde selskabet fremrykket en betaling
i likviditetsbudgettet pa EUR [...] mio. fra februar 2020 til december 2019,
fordi selskabet havde indgaet aftale herom med genforsikringsselskabet
[Genforsikringsselskab 2]. Selskabet indsendte et opdateret likviditetsbudget,
hvor ovenstadende aendringer var indregnet. Det falger af dette likviditetsbud-
get, at selskabet forventer at have en beholdning af likvide midler ultimo de-
cember 2019 pa EUR [...] mio. Ultimo januar 2020 og ultimo februar 2020 er
den forventede beholdning af likvide midler ifalge likviditetsbudgettet hen-
holdsvis EUR [...] mio. og EUR [...] mio. Se tabel nedenfor.

[.]

3. Retligt grundlag

Det fglger af § 350, stk. 1, nr. 1, i lov om finansiel virksomhed, at Finanstilsy-
net kan pabyde en finansiel virksomhed inden for en af tilsynet fastsat frist at
foretage de ngdvendige foranstaltninger, hvis virksomhedens gkonomiske
stilling er saledes forringet, at de forsikredes interesser er udsat for fare.

Det fremgar bl.a. af bemaerkningerne til § 350, stk. 1 (dageeldende § 349, stk.
1), i lov nr. 453 af 10. juni 2003 (L 176):

’[...] tilsynet kan give pabud om ngdvendige foranstaltninger, hvor
der er en konkret fare for indskydernes, de forsikredes, obligations-
ejernes eller gvrige investoreres gkonomiske interesser, selv om virk-
somheden opfylder de almindelige kapitalkrav i den finansielle lovgiv-



ning. Bestemmelsen kan kun anvendes, hvis disses gkonomiske in-
teresser er i konkret fare f.eks. som fglge af, at virksomheden ikke
har fart en forsvarlig drift. Bestemmelsen kan alene anvendes, nar
interesserne for den naevnte personkreds er i fare, mens hensyn til
medarbejdere, aktionserer og gvrige kreditorer ikke kan danne bag-
grund for et pabud.”

"Et pabud kan afpasses efter den konkrete virksomheds forhold, hvil-
ket giver Finanstilsynet mere differentierede befgjelser. Dette stem-
mer overens med internationale tendenser pa omradet, hvor man i
hgjere grad end tidligere benytter sig af muligheden for at fastsaette
individuelle krav til den enkelte virksomhed. Bestemmelsen giver mu-
lighed for, at en finansiel virksomheds forhold bringes i orden, mens
virksomheden stadig opfylder den finansielle lovgivnings krav til ka-
pitalforhold m.v.

Finanstilsynets pabud skal konkretiseres sa tilstreekkeligt, at ledelsen
i den finansielle virksomhed reelt har mulighed for at imgdekomme
pabudet. Pabudet skal videre forelsegges for Det Finansielle Virksom-
hedsrad, jf. § 344, stk. 2, da et pabud i medfgr af bestemmelsen altid
vil have videregaende betydelige falger for den finansielle virksom-
hed eller den finansielle holdingvirksomhed. Der skal ligeledes veere
klarhed over, hvornar pabudet er opfyldt. Omvendt skal det vaere op
til den enkelte virksomheds ledelse at udfylde rammerne for, hvorle-
des et pabud opfyldes. [...]"

"Den finansielle virksomhed skal ifalge bestemmelsen have en frist til
at foretage de ngdvendige foranstaltninger. Det er ikke et krav, at der
varsles, inden der gives et pabud med en frist til gennemfarelse.
Varsling skal dog i videst muligt omfang anvendes, hvis det ikke med-
farer en gget risiko for, at tilladelsen skal inddrages.”

4. Hering
Gefion Insurance fik den 6. december 2019 afggrelsen i hgring med frist til
den 10. december 2019 kl. 12.

Gefion Insurance oplyste den 10. december 2019, at selskabet ikke havde
nogen bemeerkninger til Finanstilsynets udkast til afggrelse af den 6. decem-
ber 2019.

5. Finanstilsynets vurdering

Finanstilsynet kan pabyde et forsikringsselskab at foretage de nadvendige
foranstaltninger, hvis selskabets gkonomiske situation er sdledes forringet, at



de forsikredes interesser er udsat for fare, jf. artikel 350, stk. 1, nr. 1, i lov. om
finansiel virksomhed.

Det fglger af selskabets indsendte redeggrelse af den 3. december 2019, at
selskabet vurderer, at en tilstreekkelig beholdning af likvide midler vil veere
[...] Det faglger af selskabets indsendte likviditetsbudgetter fra 5. december
2019, at selskabet farst vil opna en tilstreekkelig beholdning af likvide midler i
februar 2020. Gefion Insurance har i likviditetsbudgettet antaget, at selskabet
[...] til en samlet veerdi af EUR [...] mio. i december 2019 og januar 2020, at
[...] p& EUR [...] mio. til likvider i december 2019 samt, at selskabet far et
kapitalindskud pa EUR [...] mio. [...] 2020. Det vil sige, at selskabet antager,
at selskabets likviditet inden for [...] forbedres med EUR [...] mio.

Finanstilsynet har ikke modtaget dokumentation for, at ovenstaende antagel-
ser er realistiske, herunder en sandsynliggarelse af, at de naevnte tiltag kom-
mer til at finde sted. Finanstilsynet vurderer derfor, at der er betydelig usik-
kerhed forbundet med selskabets in-flows i likviditetsbudgettet. Finanstilsynet
vurderer endvidere pa baggrund af selskabets indsendte likviditetsbudget, at
selskabet vil veere i et betydeligt likviditetsmaessigt underskud inden udgan-
gen af december 2019 og fortsat vil veere det hele 2020, hvis ikke ovensta-
ende antagelser laegges til grund. [...].

Pa baggrund af ovenstaende vurderer Finanstilsynet, at selskabet er i alvor-
lige likviditetsmaessige problemer, og at der er en ikke uvaesentlig risiko for,
at selskabet ikke vil vaere i stand til at opfylde sine forpligtelser efterhanden
som de forfalder. Finanstilsynet vurderer derfor, at der er en ikke uvaesentlig
risiko for, at selskabet kan blive erklaeret konkurs pa grund af manglende li-
kviditet.

Finanstilsynet vurderer p& baggrund af ovenstdende samlet set, at Gefion
Insurances gkonomiske situation, szerligt likviditeten, er saledes forringet, at
de forsikredes interesser er i fare, og at Finanstilsynet derfor kan pabyde sel-
skabet at foretage de ngdvendige foranstaltninger.

Gefion Insurance oplyser i redeggrelse af 3. december 2019, at en behold-
ning af likvide midler pa [...] anses for tilstreekkeligt til at sikre, at selskabet vil
kunne opfylde sine forpligtelser efterhanden som de forfalder. Finanstilsynet
har p& det foreliggende grundlag ikke fundet grundlag for at tilsideszette dette
skan.

Finanstilsynet pabyder derfor Gefion Insurance at sikre, at selskabet har en
beholdning af likvide midler pa mindst EUR 5 mio. fra og med ultimo decem-
ber 2019 til og med ultimo februar 2020, jf. § 350, stk. 1, nr. 1, i lov om finan-
siel virksomhed.



6. Klagevejledning

Finanstilsynets afggrelse kan, senest 4 uger efter at afggrelsen er modtaget,
if. 8 372, stk. 1, i lov om finansiel virksomhed, indbringes for Erhvervsanke-
naevnet pr. e-mail til adressen ean@naevneneshus.dk eller pr. post til Er-
hvervsankenaevnet, Toldboden 2, 8800 Viborg, tIf. 72 40 56 00.

Det folger af 8 7 i bekendtggrelse om Erhvervsministeriets Erhvervsanke-
naevn, at det er forbundet med et gebyr pa 4.000 kr. at klage til Erhvervsan-
kenaevnet. Ved klager over forhold, der ikke vedrarer klagerens aktuelle eller
fremtidige erhvervsforhold, er gebyret dog 2.000 kr. Efter 8 15, stk. 4, i
naevnte bekendtggrelse, kan naevnet eller formanden pa dets vegne traeffe
bestemmelse om hel eller delvis tilbagebetaling af det indbetalte gebyr, hvis
der gives klageren helt eller delvist medhold. Gebyret tilbagebetales, hvis kla-
gen afvises.

7. Offentliggorelse

Finanstilsynet og selskabet skal offentliggere afgarelsen i medfar af § 354 a,
stk. 1, i lov om finansiel virksomhed.

Det fglger af 354 a, stk. 1, i lov om finansiel virksomhed, at reaktioner givet til
en virksomhed under tilsyn, skal offentligggres med angivelse af virksomhe-
dens navn medmindre det vil medfgre uforholdsmaessig stor skade for virk-
somheden. Finanstilsynet finder ikke, at offentliggarelse vil medfgre ufor-
holdsmaessig stor skade for Gefion Insurance. Offentligggrelsen vil ske pa
Finanstilsynets hjemmeside. Desuden vil Finanstilsynet offentliggere en re-
degarelse om afggrelsen pa engelsk, som selskabet ogsa skal offentliggare.

Kopi af afgarelsen er sendt til selskabets eksterne revisor.

Jesper Berg Birgitta Nielsen
direktar kontorchef
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