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Ophavelse af stemmerettigheder i [udeladt], jf.
§ 62, stk. 2, i lov om finansiel virksomhed

1. Afgorelse

Finanstilsynet finder, at Marble Road Group ApS i forbindelse med erhvervel-
sen af kapitalandele i [udeladt] har overtradt kravet om forhandsgodkendelse
af sddanne erhvervelser efter § 61, stk. 1, i lov om finansiel virksomhed. [ude-
ladt]. [udeladt] besidder direkte og indirekte, herunder i forstaelse med en
reekke gvrige aktionzerer, en ejerandel via aktiekapital pa ca. [udeladt] med
dertil hgrende stemmeret.

[udeladt].

Pa baggrund af ovenstdende ophaever Finanstilsynet stemmeretten, der er
knyttet til de kapitalbeviser i [udeladt], der er ejet af Marble Road Group ApS,
i medfar af § 62, stk. 2, i lov om finansiel virksomhed. Kapitalbeviserne tildeles
igen fuld stemmeret, hvis Finanstilsynet efterfalgende godkender aktionaer-
gruppen som erhverver af en kvalificeret andel.

2. Retligt grundlag

I henhold til § 61, stk. 1, i lov om finansiel virksomhed skal enhver fysisk eller
juridisk person, eller fysiske og juridiske personer, som handler i forstaelse
med hinanden, pa forhand sgge om godkendelse fra Finanstilsynet, safremt
de pateenker at erhverve en kvalificeret andel i en finansiel virksomhed eller
en finansiel holdingvirksomhed.

Ifalge lovbemaerkningerne er baggrunden for bestemmelsen, at ejerkredsen
bag en finansiel virksomhed eller en finansiel holdingvirksomhed udgver vae-
sentlig indflydelse pa virksomhedens drift. Fysiske eller juridiske personer,
som myndighederne ikke har tilstraekkelig tillid til, skal forhindres i at eje en
finansiel virksomhed eller en finansiel holdingvirksomhed, da der er risiko for,
at de ikke vil medvirke til at sikre en forsvarlig drift af virksomheden.’

Det fglger af lovbemaerkningerne til § 61, stk. 1, at enhver aftale, udtrykkelig
eller stiltiende, mundtlig eller skriftlig, om at samarbejde om en eventuel er-
hvervelse, betragtes som at handle i forstdelse med hinanden. Afgagrende er
saledes, om der er truffet beslutning om at handle samlet.?
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En kvalificeret andel er defineret i lov om finansiel virksomhed § 5, stk. 3, som
en direkte eller indirekte besiddelse af mindst 10 pct. af kapitalen eller stem-
merettighederne eller en andel, som giver mulighed for at udgve en betydelig
indflydelse pa ledelsen af den finansielle virksomhed eller finansielle holding-
virksomhed. Det er ikke en betingelse, at erhververen samlet erhverver en
kvalificeret andel, for at der skal ske forudgédende godkendelse. En mindre
andel, der bringer erhververens samlede kapitalandel over graensen for kva-
lificerede andele skal godkendes af Finanstilsynet.?

Det fremgar af § 62, stk. 2, i lov om finansiel virksomhed, at Finanstilsynet
kan ophaeve den stemmeret, der er tilknyttet kapitalandele ejet af fysiske eller
juridiske personer, som ikke overholder forpligtelsen i § 61, stk. 1, til forudga-
ende ansggning om godkendelse. Kapitalandelene tildeles igen fuld stemme-
ret, hvis Finanstilsynet kan godkende erhvervelsen.

Finanstilsynet kan i henhold til § 62, stk. 1, ophaeve den stemmeret, der er
tilkknyttet erhververs kapitalandele eller pabyde virksomheden at fglge be-
stemte retningslinjer, safremt erhververen ikke opfylder kravene i § 61 a, stk.
1. Af bemeaerkningerne til § 62, stk. 14, fremgar det, at stemmeretten kan op-
haeves, safremt den pageeldende ejer eksempelvis i forbindelse med ejerskab
eller deltagelse i ledelsen af andre virksomheder har vist sig uegnet til at drive
virksomhed pa en gkonomisk forsvarlig méade, f.eks. hvis den pagaeldende er
demt for gkonomisk kriminalitet.

§ 61 a, stk. 1, i lov om finansiel virksomhed omhandler, hvilke kriterier Finans-
tilsynet skal inddrage ved vurderingen af, hvorvidt en anseger om erhvervelse
af en kvalificeret, jf. § 61, stk. 1, i lov om finansiel virksomhed, kan godkendes.
Ifelge § 61 a, stk. 1, skal Finanstilsynet i sin vurdering af erhververen sikre
hensynet til en fornuftig og forsvarlig forvaltning af den virksomhed, hvori er-
hvervelsen pataenkes. Vurderingen skal ligeledes ske under hensyntagen til
den pataenkte erhververs sandsynlige indflydelse pa virksomheden, den pa-
teenkte erhververs egnethed og den pataenkte erhververs finansielle soliditet
i forhold til:

1) Den patenkte erhververs omdgmme.

2) Omdgmmet og erfaringen hos den eller de personer, der efter erhver-
velsen vil lede den finansielle virksomhed eller den finansielle hol-
dingvirksomhed.
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3) Den pateenkte erhververs gkonomiske forhold, iszer i forhold til arten
af de forretninger, der drives eller pataenkes drevet i den finansielle
virksomhed eller finansielle holdingvirksomhed, hvori erhvervelsen
pateenkes.

4) Om virksomheden fortsat kan overholde tilsynskravene i lovgivnin-
gen, navnlig om den koncern, som virksomheden eventuelt kommer
til at indgd i, har en struktur, der ger det muligt at gennemfare et ef-
fektivt tilsyn og en effektiv udveksling af oplysninger mellem de kom-
petente myndigheder samt at fastsla, hvordan ansvaret skal fordeles
mellem de kompetente myndigheder.

5) Om der i forbindelse med den pateenkte erhvervelse er grund til at
formode, at hvidvaskning af penge eller finansiering af terrorisme, jf.
88§ 4 og 5 i lov om forebyggende foranstaltninger mod hvidvask af
udbytte og finansiering af terrorisme, vil ske.

Det fremgar af lovbemeaerkningerne til bestemmelsen, at det fgrste kriterium
indebeaerer en fastlaeggelse af, om der hersker velbegrundet tvivi om den pa-
teenkte erhververs integritet og faglige kompetence. En sadan tvivl kan opsta
som fglge af tidligere erhvervsmaessig adfeerd. Endvidere fremgar det af be-
maerkningerne, at vurderingen i hgj grad vil svare til den vurdering, som fore-
tages, nar det undersgges, om et bestyrelsesmedlem eller direktar i en finan-
siel virksomhed opfylder kravene til egnethed og haederlighed i medfgr af lov
om finansiel virksomhed § 64.5

3. Sagsfremstilling

3.1. Om [udeladt]
[udeladt].

3.1. Marble Road Group ApS’ andel i [udeladt]

Finanstilsynet har modtaget oplysning fra [udeladt] om, at [udeladt] har op-
kabt aktier i [udeladt], samt handler i forstaelse med en raekke @vrige aktio-
naerer. [udeladt] er forpligtet il at underrette Finanstilsynet om erhvervelse af
en kvalificeret ejerandel, nar de bliver bekendt hermed, jf. § 61 c, stk. 1, i lov
om finansiel virksomhed. Finanstilsynet har anmodet [udeladt] om, at rede-
gere for deres andele i [udeladt]. Oplysningerne herunder er baseret pa data
fra [udeladt] aktiebog pr. 29. marts 2019 og var desuden i overensstemmelse
med det oplyste i redeggrelserne.

Marble Road Group ApS har en ejerandel pa [udeladt], som Finanstilsynet
har bekraeftet med udtraek fra [udeladt] aktiebog [udeladt].
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3.2. [udeladt] Marble Road Group ApS
Marble Road Group ApS [udeladt].

[udeladt] og den @vrige gruppe af aktionzerer har ikke ansggt om godken-
delse til erhvervelse af en kvalificeret ejerandel i [udeladt].

4. Vurdering

Det folger af § 61, stk. 1, i lov om finansiel virksomhed, at kapitalandele er-
hvervet i forstaelse mellem flere juridiske eller fysiske personer, skal opgares
som en samlet erhvervelse.

4.1. [udeladt] Marble Road Group ApS

[udeladt] Marble Road Group ApS, [udeladt] Marble Road Group ApS’ kapi-
talandele i [udeladt].

Fordelingen af den samlede aktionaergruppe fremgar nedenfor. [udeladt]

4.2. Fornuftig og forsvarlig forvaltning af virksomheden

Det fremgar af henvisningen fra § 62 til § 61 a i lov om finansiel virksomhed,
at det er de samme kriterier, som ved erhvervelse af en kvalificeret ejerandel,
der skal laegges til grund ved vurdering af, hvorvidt en besidder af en kvalifi-
ceret andel modvirker en fornuftig og forsvarlig forvaltning af virksomheden.

Finanstilsynet skal derfor leegge vaegt pa hensynet til en fornuftig og forsvarlig
forvaltning af [udeladt]. Vurderingen skal ske under hensyntagen til ejerens
indflydelse pa virksomheden, ejerens egnethed og ejerens finansielle soliditet
i forhold til kriterierne i § 61 a i lov om finansiel virksomhed.

Vurdering af omdgmme i henhold til § 61 a, stk. 1, nr. 1, i lov om finansiel
virksomhed vil i hgj grad svare til den vurdering, som foretages, nar det un-
dersgges, om et bestyrelsesmedlem eller direktgr i en finansiel virksomhed
opfylder kravene til egnethed og haederlighed i medfer af § 64 i lov om finan-
siel virksomhed.

[udeladt].
[udeladt].
[udeladt] har som kvalificeret kapitalejer i [udeladt] mulighed for at udgve be-

tydelig indflydelse pa [udeladt] ledelse, da [udeladt] har indflydelse pa, hvilke
personer, der indveelges i [udeladt] repreesentantskab.



Finanstilsynet vurderer, at Marble Road Group ApS handler i forstaelse med
[udeladt], hvorved selskabets stemmerettigheder i [udeladt], kan anvendes
pa en made, som ikke sikrer forsvarlig og fornuftlig forvaltning af banken.

5. Hering

Marble Road Group ApS fik den 15. marts 2019 udkast til afggrelse om op-
haevelse af stemmerettigheder, jf. § 62, stk. 2, i lov om finansiel virksomhed i
haring med frist til den 22. marts 2019, kl. 12.00.

Finanstilsynet modtog den 22. marts 2019 hgringssvar fra advokat Anders
Kaasgaard, DLA Piper pa vegne af Marble Road Group [udeladt].

5.1. Indledende bemarkninger

Hgaringssvaret fremhaever, at [udeladt] fortjener en fair, objektiv og serigs be-
handling. Udkast til afgerelse er ifalge det fremsendte hgringssvar ikke udtryk
for en fair, objektiv eller serigs sagsbehandling, idet man mener at der hver-
ken er et forngdent faktuelt eller juridisk grundlag for Finanstilsynets pa-
teenkte afgarelse.

Finanstilsynets bemaerkninger

Finanstilsynet er enig i, at alle skal behandles sagligt og indenfor lovgivnin-
gens rammer. Finanstilsynet har fundet grundlag for at fratage [udeladt] stem-
meretten midlertidig i henhold til § 62, stk. 2, idet der ikke er ansaggt om Fi-
nanstilsynets godkendelse af erhvervelsen. Finanstilsynet vil herefter have
mulighed for at foretage en vurdering af, hvorvidt [udeladt] vil medvirke en
fornuftig og forsvarlig forvaltning af [udeladt], i overensstemmelse med § 61
a, I lov om finansiel virksomhed, safremt [udeladt] ansager herom.

5.2. Handle i forstielse

Af hgringssvaret fremgar:

"Det fremhaeves endvidere, at Finanstilsynet i sit udkast til afggrelse intet
sted anfarer, hvilke fysiske og juridiske personer der skulle udgare grup-
pen pa [udeladt], og e heller anfarer Finanstilsynet et eneste faktum, ar-
gument eller begrundelse for, hvordan denne pastaede gruppe skulle
handle i forstaelse med hinanden’.

Det fremgar derudover, at [udeladt] mener, at Finanstilsynets sagsfremstilling
ikke er baseret pa korrekt faktum [udeladt]. | den forbindelse er det i hgrings-
svaret anfart:

“Finanstilsynet bliver derved [udeladt] uden hensyn til, hvad der er i akti-
oneerernes, bankens og samfundets interesser.”



Det fremgar af hgringssvaret, at hverken Marble Road Group eller [udeladt]
har indgaet aftaler eller handlet i forstaelse med andre aktionzerer i henhold
til § 61, stk. 1, i lov om finansiel virksomhed.

[udeladt].
[udeladt].

Endvidere bliver fglgende fremfart:
” [udeladt].”

[udeladt]. Der henvises i hgringssvaret til ESMAs guidelines for, hvornar ka-
pitalejere anses for at handle i forstaelse. Det anfgres endvidere, at det er
abenbart anerkendt i Danmark, at "acting in concert” ikke udstraekkes til akti-
onarernes droftelser er faelles og aftalt stgtte til individuelle bestyrelsesmed-
lemmer.

Om [udeladt]. Det anfgres endvidere:
”[udeladt].”

Finanstilsynets bemaerkninger

I henhold til § 61 c, i lov om finansiel virksomhed er en finansiel virksomhed
forpligtet til at give Finanstilsynets besked, nar de far kendskab til erhvervel-
ser eller afhaendelser af andele som naevnt i § 61, stk. 1, og § 61 b, i lovom
finansiel virksomhed. [udeladt] er séledes lovmeessigt forpligtet til at meddele
Finanstilsynet om disse erhvervelser.

Haringssvaret anfarer, at det er et faktum, at [udeladt]. Det er korrekt, og
Finanstilsynet korrigerer saledes dette i afgarelsen.

Finanstilsynet vurderer dog fortsat, at [udeladt] har en feelles forstaelse om-
kring, at [udeladt]. Finanstilsynet bemaerker, at begrebet at handle i forstaelse
skal fortolkes bredt, og det er séledes tilstraekkeligt, at der er en stiltiende
aftale herom.

[udeladt].

Finanstilsynet kan konstatere, at [udeladt] ikke mener, at der handles i forsta-
else med [udeladt], uagtet falgende forhold:

[udeladt]
Finanstilsynet finder, at [udeladt], herunder Marble Road Groups haringssvar

ikke eendrer pa Finanstilsynets vurdering af, at [udeladt] handler i forstaelse.
Finanstilsynet har lagt vaegt pé, at begrebet skal fortolkes bredt og at ovenfor



neevnte forhold, herunder [udeladt] far parterne til at fremsta som om, at de
handler i forstaelse.

Finanstilsynet har endvidere lagt veegt pa, at [udeladt] har oplyst til [udeladt],
at de til sammen kan stemme med [udeladt] af aktiekapitalen. [udeladt] har
bekraeftet denne oplysning. Finanstilsynet finder, at [udeladt].

Det er pa denne baggrund og ud fra en vurdering af disse forhold samlet set
fortsat Finanstilsynets vurdering, at [udeladt] handler i forstdelse med hinan-
den, der medfgrer at parterne skulle have ansggt Finanstilsynet om godken-
delse, da de blev enige herom. [udeladt].

5.3. Modvirke en forsvarlig drift af [udeladt]

Det anfares i hgringssvaret, at der ikke er grundlag for Finanstilsynets vurde-
ring, hvorefter Marble Road Group [udeladt] skulle handle i forstaelse med
hinanden. Det anfgres endvidere, at det som falge heraf ikke er korrekt, at
Marble Road Group skulle have ansggt om Finanstilsynets godkendelse i
henhold til § 61, i lov om finansiel virksomhed. Det fremferes endvidere, at
det er Marble Road Groups opfattelse, at selv hvis det blev lagt til grund, at
der var handlet i forstaelse med hinanden, er der ikke grundlag for at fratage
Marble Road Group stemmeretten. | hgringssvaret henvises til den kommen-
teret lov om finansiel virksomhed § 62, at bestemmelsen alene kan antages
at finde anvendelse i de tilfaelde, hvor kapitalejere har en betydelig darlig ind-
flydelse pa virksomhedens drift, at indskyderne og investorernes interesser
bringes i fare.

Det fremgar af hgringssvaret at:
"Der er intet i det faktuelle forlab, som kan begrunde, at [udeladt],
hvorved indskydere eller investorers interesser er blevet bragt i fare.
Ligesom det ikke er hverken pavist eller papeget, at [udeladt] vil mod-
virke en forsvarlig drift af [udeladt]. Det ses saledes heller ikke doku-
menteret i Finanstilsynets fremsendte udkast til afggrelse.”

Det anfgres desuden, at [udeladt] ikke vil hindre en forsvarlig og fornuftig for-
valtning af banken.

Finanstilsynets bemaerkninger

Finanstilsynet vil foretage en vurdering af, hvorvidt Marble Road Group, [ude-
ladt] vil sikre hensynet til en fornuftig og forsvarlig forvaltning af virksomheden
i henhold til § 61a, i lov om finansiel virksomhed, nar der indsendes en an-
s@gning om Finanstilsynets godkendelse af erhvervelsen.

5.4. Supplerende faktuelle oplysninger

Af hgringssvaret fremgar, at Marble Road Group [udeladt].



Endvidere fremfares falgende i hgringssvaret:
"Hvordan [udeladt] kan bruges af Finanstilsynet, er udokumenteret.
Det er korrekt, at det er vurderingen, at et antal aktioneerer i dette
niveau vil stgtte op om [udeladt].”

| hgringssvaret henvises til stemmefordelingen pa [udeladt], som var fer
Marble Road Group [udeladt] erhvervede aktier. Det anfares, at vurderingen
af stetten til [udeladt] forslag nemt sandsynligggres og viser spredningen i
aktioneerkredsen og dennes stgatte til [udeladt]. Herefter fremfares, at der sa-
ledes ikke er tale om en samlet eller koordineret gruppe.

Finanstilsynets bemaerkninger

Finanstilsynet har konstateret, pa baggrund af oplysninger fra [udeladt] aktie-
bog pr. 29. marts 2019, at den samlede gruppe er i besiddelse af ca. [udeladt]
af aktiekapitalen i [udeladt].

6. Konklusion

En kreds af fysiske og juridiske personer har erhvervet [udeladt] af aktiekapi-
talen i [udeladt], med tilsvarende stemmerettigheder. Dette er sket uden for-
udgaende ansggning om godkendelse fra Finanstilsynet til erhvervelse af en
kvalificeret ejerandel.

Finanstilsynet vurderer, at hele personkredsen skal opggres samlet, da de
udger en indirekte ejerandel eller handler i forstdelse med hinanden.

Marble Road Group ApS [udeladt].

Pa baggrund af ovenstdende ophaever Finanstilsynet stemmeretten, der er
knyttet til de kapitalbeviser i [udeladt], der er ejet af Marble Road Group ApS,
jf. § 62, stk. 2, i lov om finansiel virksomhed. Kapitalbeviserne tildeles igen
fuld stemmeret, hvis Finanstilsynet efterfglgende godkender aktionzergrup-
pen som erhverver af en kvalificeret andel.

7. Klagevejledning

Finanstilsynets afgarelse kan, senest 4 uger efter at afggrelsen er modtaget
jf. § 372, stk. 1 i lov om finansiel virksomhed, indbringes for Erhvervsanke-
naevnet per 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 § 7 i bekendtgerelse 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 vedragrer klagerens aktuelle eller
fremtidige erhvervsforhold, er gebyret dog 2.000 kr. Efter § 15, stk. 4, i



naevnte bekendtgerelse, 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.

Kristian Vie Madsen Anne-Sofie Reng Japhetson
vicedirektar kontorchef



