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DANSK RET

NYT FRA ERHVERVSMINISTERIET

AFG@RENDE SKRIDT IMOD STORE ADMINISTRATIVE LETTELSER ER TAGET

En arlig besparelse pa ca. 2,9 mia. kr. for danske virksomheder er nu kommet endnu teettere pa. Regering vil
gennemfgre den stgrste enkeltstdende byrdelettelse for dansk erhvervsliv nogensinde malt ved at gennemfgre
initiativet Automatisk Erhvervsrapportering. Formalet er at ggre det mindre tidskraevende for virksomheder at
fakturere kgb- og salg, afstemme bogfgring og indberette arsregnskab og moms.

Helt konkret bliver der nu opstillet nogle grundlaeggende krav til de digitale bogfgringssystemer, der skal automatisere
det tidskraevende administrative arbejde.
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De nye krav til virksomheders bogfgring vil blive implementeret gradvist, sa de omfattede virksomheder har god tid til
at omstille sig. Saledes vil kravene tidligst traede i kraft for regnskabspligtige virksomheder fra 2024 og tidligst i 2026
for de gvrige virksomheder, herunder de personligt ejede virksomheder. Implementeringen vil ske i teet samarbejde
med erhvervsorganisationer og nggleinteressenter for at sikre en god omstillingsproces.

Regeringen har besluttet at give udbyderne af bogfgringssystemer og de omfattede virksomheder bedre tid til at
omstille sig til de nye krav. Udbyderne far nu 9 maneder til at opfylde de nye krav mod oprindelig 6, og
virksomhederne far nu mindst 6 maneder til at veelge bogfgringssystem mod oprindelig 3.

Les mere

Dato: 01.02.2023

L 40 FORSLAG TIL LOV OM ANDRING AF LOV OM FINANSIEL VIRKSOMHED,
STRAFFELOVEN OG FORSKELLIGE ANDRE LOVE

Gennemfgrelse af Ansvarsudvalgets forslag om skaerpet ansvarsvurdering for ledelsesmedlemmer m.v. i finansielle
virksomheder og andring af reglerne om egnethed og haderlighed.

Lovforslaget indeholder en raekke aendringer af reglerne om egnethed og haederlighed for ledelsesmedlemmer og
ngglepersoner i finansielle virksomheder. Z£ndringerne skal sikre den rette balance mellem krav til ledelserne i de
finansielle virksomheder og hensynet til, at rekrutteringsgrundlaget ikke begraenses ungdigt.

Lovforslaget har endvidere til formal at bidrage til, at det i hgjere grad bliver muligt at holde ledelsen i en finansiel
virksomhed straffe- og erstatningsretligt ansvarlig for grove ledelsessvigt og uforsvarlig adfaerd.

Lovforslaget har desuden til formal at regulere fratraedelsesordninger for direktgrer i finansielle virksomheder med
henblik pa at sikre de rette muligheder for at kunne fratage direktgren en fratraedelsesgodtggrelse, nar denne
eksempelvis har deltaget i ledelsen af en finansiel virksomhed, der er - eller har veaeret - involveret i finansiel
kriminalitet m.v.

Lovforslaget gennemfgrer den politiske aftale af 16. juni 2022 om skzerpet ansvarsvurdering for ledelsesmedlemmer i
finansielle virksomheder og bredere rekrutteringsgrundlag til ledelserne i den finansielle sektor.

Status: 1. beh./Henvist til udvalg

Laes mere
Dato: 21.02.2023

L 20 FORSLAG TIL LOV OM ANDRING AF SELSKABSLOVEN OG FORSKELLIGE ANDRE
LOVE

Implementering af mobilitetsdirektivet m.v.

Formalet med lovforslaget er at harmonisere reglerne for selskabers graenseoverskridende fusioner, spaltninger og
omdannelser. Dette skal bidrage til at fjerne hindringer for etableringsfriheden og samtidig sikre en passende
beskyttelse af kapitalejere, kreditorer og medarbejdere.
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Endelig har lovforslaget til formal at gennemfgre enkelte, ngdvendige aendringer i lov om kapitalmarkeder og lov om
finansiel virksomhed som fglge af DLT-forordningen, sa virksomheder baseret pa DLT (distribueret
hovedbogsteknologi) kan teste DLT-teknologien i et reguleret miljg.

Status: 3.beh./Vedtaget
Laes mere

Dato: 02.03.2023

NYT FRA ERHVERVSSTYRELSEN

KRAV TIL DIGITALE STANDARD BOGF@RINGSSYSTEMER TRADER | KRAFT 1. FEBRUAR
2023
Erhvervsstyrelsen udsteder nu bekendtggrelserne om kravene til digitale standard bogfgringssystemer og anmeldelse-

og registrering heraf. Bekendtggrelserne er et afggrende skridt ift. at h@ste gevinsterne ved gget automatisering af
virksomheders bogfgringsprocedure og mere sikker opbevaring af virksomhedernes regnskabsmateriale.

Som led i udmgntningen af bogfgringslovens regler om digital bogfgring har Erhvervsstyrelsen udstedt en
bekendtggrelse med krav til digitale standard bogfgringssystemer med ikrafttraedelse 1. februar 2023. Samtidig har
Erhvervsstyrelsen udstedt en bekendtggrelse med krav til anmeldelse og registrering af digitale standard
bogfgringssystemer. Ligeledes med ikrafttraedelse 1. februar 2023.

Laes mere

Dato: 01.02.2023

ERHVERVSSTYRELSEN UDGIVER OPDATERET VEJLEDNING OM BOGF@RING

Erhvervsstyrelsen har offentliggjort en opdateret vejledning om bogfgring. Vejledningen er en hjzelp til virksomheder,
radgivere og udbydere af digitale bogfgringssystemer, der gnsker at forsta og overholde kravene i bogfgringsloven for
at kunne tilpasse deres standardlgsning.

Les mere

Dato: 03.02.2023

NYT FRA FINANSTILSYNET

TEMAUNDERS@®GELSE OM BZAREDYGTIGHEDSOPLYSNINGER FOR FONDE, DER HAR
BZAREDYGTIGE INVESTERINGER SOM MAL

Finanstilsynet har gennemfgrt en temaundersggelse om baeredygtighedsoplysninger i prospekter og dokumenter med
central investorinformation for otte fonde med baeredygtige investeringer som mal (ogsa omtalt som ”fuldt

baeredygtige” fonde). Undersggelsen viser, at investeringsforvaltningsselskaberne (IFS'erne) for de otte fonde ikke har
|
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sikret, at fondene oplyser om bzeredygtighed pa en klar, fyldestggrende og forstaelig made. Pa flere vaesentlige
omrader er baeredygtighedsoplysningerne derfor utilstraekkelige.

Finanstilsynets undersggelse viser, at IFS’erne af de otte omfattede fonde generelt oplyser for overordnet om
baeredygtighedsforhold. Pa flere vaesentlige omrader er oplysningerne desuden utilstraekkelige, da der enten oplyses
uklart, inkonsistent eller mangelfuldt.

Af prospektet skal det fremga, hvordan fonden skal na de baeredygtige investeringsmal, og hvordan bidraget til
malene males. Prospektet skal ogsa beskrive, hvordan det sikres, at de underliggende investeringer i fonden er
bzaeredygtige. Derudover er der yderligere oplysningskrav, hvis fonden investerer i gkonomiske aktiviteter, som
bidrager til et miljgmal.

Oplysningerne om, hvordan malene skal nas, og hvordan bidraget males, er generelt mangelfulde eller utilstraekkelige.
Prospekterne indeholder dermed generelt ikke tilstraekkelige oplysninger om, hvordan det sikres, at fondene nar de
baeredygtige investeringsmal, og hvordan de maler bidraget til deres baeredygtige investeringsmal.

Hvor der gives tilsagn om at investere i miljgmaessigt baeredygtige gkonomiske aktiviteter i overensstemmelse med
taksonomiforordningen, oplyses det enten ikke — eller pa utilstraekkelig vis — hvordan investeringerne lever op til
kravene. IFS’erne skal sikre, at det for fondene eksempelvis bliver oplyst, hvordan investeringerne overholder fastsatte
teerskelveerdier og krav til, hvornar en gkonomisk aktivitet er miljgmaessigt baeredygtig. Prospekterne for flere af
fondene indeholder desuden inkonsistente og uklare oplysninger om fondenes baredygtige investeringsmal.

Finanstilsynet konstaterer, at prospekterne for flere fonde indeholder utilstraekkelige oplysninger om, hvordan det
sikres, at investeringerne ikke gg@r veesentlig skade pa nogen sociale eller miljgmaessige mal. Det skyldes, at der ikke er
tilstraekkelige oplysninger om IFS’ernes processer og kriterier til at vurdere, hvornar en investering ggr vaesentlig
skade pa nogen sociale eller miljpmaessige mal.

Finanstilsynet konstaterer tillige, at dokumentet med central investorinformation (KIID) for flere af fondene enten ikke
indeholder en beskrivelse af fondenes baeredygtige investeringsmal eller indeholder en beskrivelse af malene, som
ikke er konsistent med oplysningerne i prospektet.

Les mere

Dato: 03.02.2023

EUROPAISK RET

NYT FRA KOMMISSIONEN

Intet nyt.
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NYT FRA ESMA

ESMA ISSUES OPINION ON THE TRADING VENUE PERIMETER

The European Securities and Markets Authority (ESMA), the EU’s financial markets regulator and supervisor, has
published the Final Report on the Opinion on the trading venue perimeter, providing guidance on when certain
systems and facilities qualify as multilateral and therefore should seek authorisation as a trading venue.

The opinion builds on the MiFID Il definition of multilateral systems and clarifies how to interpret the elements of the
definition. It provides information in particular on how to classify a system and how to identify when third-party
trading interests interact within a system.

The combination of the changes introduced in MiFID Il and the continuous innovation in financial markets has led to
different interpretations within the EU whether a system needs to be authorised as a trading venue. The Final Report
seeks to harmonise interpretations on, amongst others, new technology providers and request for quote systems that
may, in some instances, operate de facto a multilateral system without proper authorisation.

The guidance provided in this opinion will contribute to the consistency of supervisory practices and to achieving
convergent approaches throughout the EU.

Laes mere

Dato: 02.02.2023

ESMA SEES HIGH RISKS AMID FRAGILE MARKETS

The European Securities and Markets Authority (ESMA), the EU’s financial markets regulator and supervisor, publishes
the first Trends, Risks and Vulnerabilities (TRV) Report of 2023. Overall, risks in ESMA’s remit remain high, and
investors should be prepared for further market corrections.

Main findings:

Overall risk assessment: Contagion and operational risks are considered very high, as are liquidity and market risks.
Credit risk stays high and is expected to rise, reflecting the growing concerns over public and corporate indebtedness.
Risks remain very high in securities markets and for asset management. Risks to infrastructures and to consumers
both remain high, though now with a worsening outlook, while environmental risks remain elevated.

Market environment: The tightening of financial conditions globally has weighed on economic activity, while inflation
remains very high. Volatility in energy markets stayed elevated despite a general decline in prices. Structural
vulnerabilities expose markets and participants to the risk that shocks to markets could be amplified by liquidity
supply and demand imbalances.

Securities markets: Equity prices were volatile in 2H22 with markets partially recovering 3Q22 losses based on news
flow around relatively stable inflation and positive corporate earnings.

Asset management: The EU fund sector has seen outflows and low performance across most fund types in 2H22, as
assets under management experienced their sharpest decline since the Global Financial Crisis. Maturity mismatches in
I ——
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Commercial Real Estate Funds persist, and the impact of the UK Gilt market turmoil on leveraged Liability-Driven
Investment Funds in 2H22 confirmed existing concerns over fund liquidity risk management and excessive leverage, as
well as contagion risks given strong systemic interconnections.

Consumers: Investor sentiment remains weak, against the backdrop of economic uncertainty. Inflation acts as a drag
on real investment returns and contributes to falling household savings.

Infrastructures and services: Central clearing volumes grew further, as margins collected by EU CCPs for interest rate
and commodity derivatives rose with rises in prices and volatility in underlying instruments, while some migration
from ETD to OTC energy derivatives was observed.

Market-based finance: Capital market financing decreased sharply in 2022, turning negative for the first time since the
Covid-19 related market stress in early 2020. The drop in activity is linked to high investor uncertainty, tighter credit
standards for firms, high corporate debt levels and a rapid increase in the overall cost of external financing in the euro
area.

Sustainable finance: Net-zero pledges have come under growing scrutiny, with the energy crisis jeopardising
decarbonisation objectives. More broadly, the focus on greenwashing has increased while investors increasingly
appear to differentiate between products based on their sustainability credentials, as reflected in steady net flows
into SFDR Article 9 funds. Despite this, ESG markets continued to grow, with this trend showing resilience to broader
market developments.

Crypto-assets and financial innovation: Crypto-asset valuations have now fallen by almost 70% year-on-year, driven by
macro-economic factors and several high-level collapses in 2022. The recent failure of FTX, formerly one of the largest
centralised crypto exchanges, triggered some large market corrections across crypto-assets. Contagion within the
crypto sector has been substantial, reflected in further price drops of key crypto instruments and knock-on
bankruptcies among service providers. Given low exposures by EU market participants, material spill-over effects of
the crypto turmoil into the EU finance sector and the real economy have not been registered so far.

Laes mere

Dato: 09.02.2023

NYT FRA EBA

EBA ASKS AUTHORITIES TO INCREASE TRANSPARENCY ON THEIR APPROACH TO BAIL-IN
IN CASE OF BANKING FAILURE

The European Banking Authority (EBA) published its final Guidelines addressed to resolution authorities for the
publication of their approach to the bail-in tool implementation. Transparency and predictability are key both to the
credibility of the resolution framework and to the safeguard of investors’ protection. These Guidelines aim at ensuring
that a minimum level of harmonised information on how authorities would effectively execute the write down and
conversion of capital instruments and the use of the bail-in tool (“exchange mechanic”) is made public.

Bail-in is the main tool available to authorities to avoid using tax-payers’ money in case of failure of a large bank. It is a
complex and largely untested tool. To ensure that authorites’ approach is credible and that institutions have the
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necessary information to prepare, the EBA is asking authorities that have not yet done so to start publishing, from
January 2024, a high-level document setting out the key aspects of their favoured approach. In particular, they are
asked to specify if they intend to make use of interim instruments and to set out a timeline of the bail-in process.
Those authorities that have already published information are expected to check if that publication complies with
these Guidelines.

Following input from the consultation, the document to be published by authorities will also include (i) clear
description of potential interim instrument, (ii) further details for the timeline and (iii) where available, indicative
templates or the main features of the legal instruments to be used to formally implement bail-in.

Les mere

Dato: 13.02.2023

EBA PUBLISHES FINAL DRAFT TECHNICAL STANDARDS DEFINING THE HOMOGENEITY
OF THE UNDERLYING EXPOSURES IN STS SECURITISATION

The European Banking Authority (EBA) published its final draft Regulatory Technical Standards (RTS) setting out the
conditions for the assessment of the homogeneity of the underlying exposures in a pool of a Simple Transparent and
Standardised (STS) on-balance-sheet securitisation. Homogeneity is one of the key simplicity requirements enabling
originators and investors to properly assess the underlying risks while facilitating investors due diligence.

The EBA has extended the existing work on the RTS on homogeneity for both asset-backed commercial paper (ABCP)
and non-ABCP securitisation in order to ensure consistency for on-balance-sheet securitisation to the overall STS
framework. Therefore, these draft RTS are amending the Delegated Commission Regulation (EU) 2019/1851 by
extending the scope to on-balance-sheet securitisations considering the specificities of these securitisations. The
existing provisions set out in the 2019 Commission Delegated Regulation are maintained, although with minor
modifications so asto ensure consistency with the new mandate for on-balance-sheet securitisations and to provide
further clarity on specific requirements.

In particular, these RTS clarify that also for on-balance-sheet securitisations, homogeneous exposures need to be
underwritten according to similar underwriting standards and serviced according to similar servicing procedures. In
addition, they need to fall within the same asset category specified therein and be further assessed with reference to
at least one of the homogeneity factors, such as type of obligor, ranking of security rights, jurisdiction, or type of
immovable property.

Finally, in order to ensure a continuation of existing securitisation transactions, transitional provisions have been
introduced for those securitisations who have been notified as STS and whose securities were issued before its
application date. This ensures that existing transactions will continue to remain STS compliant.

Les mere

Dato: 14.02.2023
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PRAKSIS & AFGORELSER

DOMME

U 2023.1575 H - H.D. 9. JANUAR 20231 SAG 69/2021 OG 79/2021 OG 70/2021 (1. AFD)

Beneficial owner-sager: Vurdering efter selskabsskatteloven, EU-direktiv og dobbeltbeskatningsoverenskomster af
udbytter udloddet af danske selskaber til udenlandske moderselskaber. Endvidere spgrgsmal om indeholdelsespligt og
rentes rente af skattekrav.

Sagerne angik navnlig, om NetApp Denmark ApS og TDC A/S havde pligt til at indeholde udbytteskat af udlodninger til
udenlandske moderselskaber. Sagerne skulle bedgmmes efter dansk skattelovgivning, EU’s direktivom en fzlles
beskatningsordning for moder- og datterselskaber fra forskellige medlemsstater samt
dobbeltbeskatningsoverenskomster mellem Danmark og henholdsvis Cypern, Luxembourg og USA.

| dommen tog Hgjesteret stilling til, hvornar et udenlandsk moderselskab er “retmaessig ejer” ("beneficial owner”)
efter dobbeltbeskatningsoverenskomsterne, og hvornar der foreligger retsmisbrug efter EU-direktivet. Hgjesteret
foretog herefter en konkret vurdering af de enkelte udlodninger.

Efter resultatet af disse vurderinger havde skattemyndighederne et krav mod NetApp Denmark for ikke indeholdt
udbytteskat. Hgjesteret fastslog, at kravet efter opkraevningsloven skulle tilleegges renter og rentes rente, uanset at
NetApp Denmark — som fglge af, at selskabet fik medhold i Landsskatteretten og til dels i landsretten — ikke havde haft
mulighed for at deponere de omstridte belgb og herved undga forrentning, mens sagen verserede. Hgjesteret udtalte,
at der er anledning for lovgivningsmagten til at forholde sig til, om sddanne konsekvenser af opkraevningsloven er
gnskelige.

Laes mere

Dato: 09.01.2023

SAG BS-39520/2021-HJR - OVERDRAGELSE AF KAPITALANDELE KUNNE IKKE SKE MED
SKATTEMASSIG SUCCESSION

1 2018 overdrog A kapitalandele i sit anpartsselskab til sine dgtre som led i generationsskifte. Selskabet var 100 % ejer
af et anpartsselskab, der bl.a. havde investeret i mindre andele af vindmgller og solcelleanlaeg via partnerselskaber.

Sagen angik, om overdragelsen af kapitalandele kunne ske med skattemaessig succession efter § 34 i
aktieavancebeskatningsloven. Spgrgsmalet var, om investeringen i andele af vindmgller og solcelleanlzeg via
partnerselskaber matte anses for passiv kapitalanbringelse.

Hgjesteret fastslog, at der ikke i ordlyden af eller forarbejderne til § 34 i aktieavancebeskatningsloven er holdepunkter
for at anlaegge en snaever fortolkning af, hvad der skal forstas ved passiv kapitalanbringelse, dvs. fast ejendom,
kontanter og lignende, og at det ma bero pa en konkret vurdering, om investering i andele af vindmgller og
solcelleanlaeg via partnerselskaber ma anses for passiv kapitalanbringelse.
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Hgjesteret foretog herefter en konkret vurdering af oplysningerne i sagen og naede frem til, at investeringen i andele
af vindmeller og solcelleanlaeg via partnerselskaber matte anses for passiv kapitalanbringelse.

Landsretten var naet til samme resultat.
Les mere

Dato: 19.01.2023

U 2023.1495 H - H.D. 18. JANUAR 2023 | SAG BS-14654/2022-HJR (1. AFD.)

Bonus til forsikringstagere, der via deres forsikring var medlemmer af et andelsselskab (smba) skulle ikke beskattes
som aktieindkomst.

TryghedsGruppen smba udbetalte efter reglerne i selskabets vedtaegter bonus til sine medlemmer. Sagen angik, om
udbetalingerne skulle beskattes som aktieindkomst eller som personlig indkomst hos medlemmerne.

Hgjesteret fastslog, at personskatteloven og ligningsloven matte forstds saledes, at det for at anse en indkomst for
aktieindkomst er en betingelse, at der er tale om udbytte af aktier, andelsbeviser eller lignende veerdipapirer.

Medlemmerne havde hverken aktier eller andelsbeviser i TryghedsGruppen. Om medlemmerne havde ”lignende”
vaerdipapirer, afhang af om der var tale om vaerdipapirer, som efter en samlet vurdering havde relevante lighedstraek
med aktier og andelsbeviser. Der matte ved vurderingen heraf laegges vaegt pa, hvilke rettigheder medlemmerne
ifolge deres vaerdipapirer havde i selskabet. Hgjesteret fastslog, at de rettigheder, som medlemmer af
TryghedsGruppen havde, var sa begraensede, at der ikke var tale om lignende vaerdipapirer.

Bonusudbetalingerne fra TryghedsGruppen til dennes medlemmer var derfor ikke aktieindkomst.
Landsretten var kommet til samme resultat.
Lees mere

Dato: 18.01.2023

U 2023.1282 @ - @.L.D. 10. JANUAR 2023 | ANKE 5. AFD. B-896-19

Tidligere bankdirektgr erstatningsansvarlig for dele af tab pa et engagement i nogle tyske indkgbscentre, mens
bestyrelsesmedlemmer blev frifundet.

@stre Landsret har den 10. januar 2023 afsagt dom vedrgrende erstatningskrav rettet mod den forhenvaerende
direktgr for Eik Banki P/F, den davaerende bestyrelsesformand og den davaerende naestformand for bankens
bestyrelse.

Dommen er et resultat af en anke af Retten pa Feergernes dom af 18. november 2019.

Ved landsrettens dom er den forhenveaerende direktgr blevet dgmt til at betale ca. 85,7 mio. kr. med renter fra
landsrettens dom til Finansiel Stabilitet, mens de to bestyrelsesmedlemmer er blevet frifundet.
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Sagen har for landsretten angaet spgrgsmal om erstatningsansvar for de tre ledelsesmedlemmer som fglge af
bevillinger i tre engagementer; et engagement i nogle tyske indkgbscentre drevet som kommanditistselskaber i 2008
og 2009, et engagement vedrgrende et boligbyggeri pa Fergerne og et engagement vedrgrende et byggeri i Danmark.
For de to byggeengagementer drejede sagen sig kun om en bevilling til hvert af byggerierne til feerdigggrelsen heraf i
slutningen af 2008.

Landsretten har fundet, at én af bevillingerne til de tyske indkgbscentre blev truffet pa et utilstraekkeligt grundlag,
herunder at der manglede en sadvanlig kreditvurdering, og at der ikke blev foretaget en naermere efterprgvelse af en
reekke usikkerhedsmomenter, hvorfor landsretten har tilsidesat bankens forretningsmaessige skgn om forsvarligheden
og bevillingens egnethed til at afvaerge eller formindske bankens risiko for tab pa engagementet. Den forhenvaerende
direktgr havde kendskab eller adgang til de foreliggende oplysninger og det utilstraekkelige grundlag, ligesom han ikke
forholdt sig til flere oplysninger, som fremkom efter bestyrelsens beslutning, men inden bevillingen blev endelig. Han
er derfor fundet erstatningsansvarlig.

Der er sket frifindelse vedrgrende de to byggeengagementer.

Ved Retten pa Faergernes dom af 18. november 2019 var den forhenvaerende direktgr og de to
bestyrelsesmedlemmer blevet dgmt til in solidum at betale 150 mio. kr. til Finansiel Stabilitet vedrgrende de tre
engagementer, der har vaeret til behandling ved landsretten. Sagen vedrgrte ved Retten pa Faergerne flere andre
engagementer og flere bevillinger til de to byggeengagementer, hvor der skete frifindelse ved Retten pa Faergernes
dom.

Laes mere

Dato: 10.01.2023

AFG@RELSER FRA FINANSTILSYNET

AFG@RELSE OM PABUD TIL NNIT A/S VEDR@RENDE ARSRAPPORTERNE FOR 2020 0OG
2021 (AFG@RELSEN ER ANKET TIL ERHVERVSANKEN/ZEVNET)

Koncernregnskabet og modervirksomhedens arsregnskab er aflagt efter International Financial Reporting Standards
som godkendt af EU og yderligere danske oplysningskrav til arsrapporter for bgrsnoterede virksomheder.
Arsrapporterne er offentliggjort i henhold til kapitalmarkedslovens § 26.

Koncern- og arsregnskabet er revideret af PricewaterhouseCoopers Statsautoriseret Revisionspartnerselskab.
Revisionspategningen er uden anmaerkninger.

Afggrelse

Erhvervsstyrelsen har den 27. januar 2023 truffet fglgende afggrelse vedrgrende arsrapporterne for 2020 og 2021 for
NNIT A/S, jf. arsregnskabslovens § 161 a, stk. 5 og 6, sammenholdt med arsregnskabslovens § 161.

Idet styrelsen har vurderet, at afggrelsen er af videregdende betydning for virksomheden, har den vaeret forelagt
Finanstilsynets bestyrelse.
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Vedrgrende virksomhedens arsrapporter for 2020 og 2021 har styrelsen konstateret, at virksomheden har indregnet
det betingede vederlag ved overtagelsen af virksomheden Excellis, som en del af anskaffelsessummen. Udbetalingen
af det betingede vederlag er betinget af, at sselgeren fortsat er ansat i virksomheden i hele optjeningsperioden,
hvorfor vederlaget i henhold til den faste formulering i IFRS 3, afsnit B55, litra a, skal anses som aflgnning for tjenester
efter virksomhedssammenslutningen.

Pa den baggrund har styrelsen pabudt virksomheden at indregne det betingede vederlag som omkostninger i
resultatopggrelsen i henhold til IAS 19, jf. IFRS 3, afsnit B55, litra a.

Styrelsen har endvidere patalt nedenstaende overtraedelser i arsrapporten for 2020:

- Virksomheden har ikke oplyst om diskonteringssatser vedrgrende veerdiforringelsestests fgr skat, som kraevet
af IAS 36, afsnit 55 og henholdsvis IAS 36, afsnit 134, litra d, punkt v og IAS 36, afsnit 134 litra e, punkt v.

- Virksomheden har ikke oplyst om metoderne for opggrelsen af nggleforudsaetninger for
vaerdiforringelsestest, jf. IAS 36, afsnit 134, litra d, punkt ii.

- Virksomheden har klassificeret omkostninger i den finansielle stilling som “kontraktaktiver”, selvom
omkostningerne ikke opfylder definition i IFRS 15, appendiks A, pa kontraktaktiver.

Disse forhold er alene patalt, da de er korrigeret i arsrapporten for 2021.
Laes mere

Dato: 28.02.2023

REDEG@RELSE OM PABUD TIL SOLAR ENERGY COMPANY I-VI P/S OM AT LEVE OP TIL
KRAVET OM FORVALTNING AF HENSYN TIL DETAILINVESTORER

Solar Energy Company |, Il, lll, IV, V og VI P/S har pr. 1. januar 2023 ikke en forvalter.

En AIF, der markedsfgres overfor detailinvestorer i Danmark, skal forvaltes af en forvalter med tilladelse eller have en
tilladelse som selvforvaltende AIF. Kravet gaelder ogsa AlF’ er, der ikke laengere markedsfgres aktivt. Herudover skal
AlF’en have en sarskilt tilladelse til at markedsfgre andele i AIF’ er over for detailinvestorer.

Finanstilsynet har derfor pabudt Solar Energy Company VI P/S at bringe sin virksomhed i overensstemmelse med lov
om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v. enten ved at indga en forvaltningsaftale med en forvalter med
tilladelse eller ved at anspge om at blive selvforvaltende.

Laes mere

Dato: 27.02.2023

REDEG@RELSE OM INSPEKTION | HVIDBJERG BANK

Hvidbjerg Banks forretningsmodel har en hgjere kompleksitet end i pengeinstitutter af en sammenlignelig stgrrelse
som fglge af den geografiske spredning med et forholdsvist stort lokalt markedsomrade og en hgj andel af store
eksponeringer. Sammenholdt med bankens kapitalforhold, stiller det ggede krav til de kredit- og styringsmaessige
kompetencer i banken, ligesom det gger behovet for kontrol og risikostyring.
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Banken har faet et pabud om, at banken skal pracisere sin forretningsmodel, sa den giver et mere ngjagtigt udtryk for
bestyrelsens gnskede graenser og risikovillighed, herunder skal banken revurdere sine graenser for udlansvaekst.

Banken har tillige faet et pabud om, at banken skal tilrette sin kreditpolitik, sa den pa en mere praecis made angiver
bestyrelsens overordnede retningslinjer og gnskede risikoappetit pa kreditomradet. Kreditpolitikken skal indeholde
betingelser for afvigelser og undtagelser fra politikkens hovedregler samt beskrive krav til kompenserende forhold.
Derudover skal kreditpolitikken indeholde retningslinjer for anvendelse af kreditlempelser.

Bankens kontrolmiljg skal styrkes, og banken skal sikre funktionsadskillelse mellem risikopatagning, kontrol og
ledelsesrapportering. | den udstraekning, at banken ikke kan opna fuldstaendig funktionsadskillelse, skal der veere
tilstreekkelige kompenserende foranstaltninger, der samlet set sikrer en betryggende risikostyring pa kreditomradet.
Banken skal desuden kunne dokumentere regelmaessig kontrol af alle vaesentlige aktiviteter pa kreditomradet,
herunder veerdianszettelse af sikkerheder samt anvendelse af kreditlempelser.

Banken skal endvidere sikre, at sikkerhederne pa bankens eksponeringer er korrekt vaerdisat og registreret, sa risikoen
pa de enkelte eksponeringer Igbende opggres korrekt.

Direktionen skal sikre, at den risikoansvarlige fglger op pa outsourcing partneren pa omradets analyser og
konklusioner samt kvalitetssikrer disse. Banken skal desuden have retningslinjer for opfglgning pa den
risikoansvarliges konklusioner.

Banken skal ogsa sikre, at der fastsaettes tilstraekkelig tid og ressourcer til udfgrelse af compliance-funktionens
opgaver, herunder sikre tilstraekkelig dybdegaende og uafhaengig udfgrelse af opgaverne.

To af bankens ejendomme er for hgjt vaerdiansat, og de skal samlet nedskrives med knap 1,65 mio. kr.

Eksponeringsgennemgangen gav anledning til en forggelse af bankens nedskrivninger med 311 t.kr. samt en gget
solvensreservation pa knap 2,9 mio. kr. pa en enkelt sag.

Pa baggrund af inspektionen vurderer Finanstilsynet, at det af banken opgjorte solvensbehov den 30. juni 2022 pa
10,0 pct. ikke er tilstraekkeligt til at afdaekke bankens risici. Banken vil gge solvensbehovet med 0,5 pct. point til i alt
10,5 pct., som fglge af gget tillaeg til afdeekning pa compliance- og risikostyringsrisici samt gget tilleeg pa mangler ved
sikkerhedsregistrering og kontrolmiljg. Finanstilsynet vurderer dette som daekkende.

Laes mere

Dato: 08.02.2023

REDEG@RELSE OM PABUD TIL THE MANY AIFM A/S OM EN RAKKE OVERTRADELSER
VED MARKEDSF@RING AF FONDEN THE MANY REGENERGY KL
The Many har markedsfgrt Fonden som en fond, der hovedsageligt placerer sine midler i én anden fond. Den

investerede fond forvaltes af et selskab, som alene er en registreret FAIF, hvilket indebaerer at selskabet ikke er
underlagt tilsyn udover investoroplysningsdokumentet. Den investerede fonds midler investeres videre i en
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udenlandsk fond, som derudover er forvaltet af en registreret FAIF.

Den anvendte fondsstruktur er i strid med FAIF-loven og medfgrte, at der skete markedsfgring til detailinvestorer af
en fond, hvor den reelle forvaltning blev udfgrt af en forvalter uden tilladelse som FAIF, hvilket er i strid med FAIF-
loven.

Finanstilsynet har derfor pabudt The Many at sikre, at selskabets fondsstruktur er i overensstemmelse med
lovgivningen.

Fondens midler blev forvaltet med en Private Equity investeringsstrategi, som er udenfor selskabets tilladte strategier.
The Many har dermed ikke overholdt vilkarene for sin tilladelse. En udvidelse af en forvalters tilladte strategier kan
alene ske ved forudgaende tilladelse fra Finanstilsynet, og The Many havde ikke ansggt om den relevante udvidelse.

Finanstilsynet har derfor pabudt The Many at sikre, at selskabet handler i overensstemmelse med dets tilladelse,
herunder forvalter AlF’er indenfor selskabets tilladte investeringsstrategier samt overholder selskabets forpligtelse i §
15, stk. 1, i FAIF-loven, om at ansgge Finanstilsynet ved vaesentlige a&endringer til selskabets FAIF-tilladelse.

The Many markedsfgrte Fonden som et produkt omfattet af oplysningsforpligtelserne i artikel 9 i
disclosureforordningen (SFDR) (et sakaldt "fuldt baeredygtigt” investeringsprodukt). Produktet er derfor omfattet af en
raekke krav om oplysninger til investorerne vedrgrende hvilke baeredygtighedsmal produktet bidrager til, hvordan
baeredygtighedsmalet skal opnas og males, og hvilke baeredygtighedsrisici produktet er eksponeret overfor. Herunder
skal det ogsa oplyses, hvilken indvirkning risiciene forventes at have pa afkastet. Disse oplysninger skal gives forud for
indgdelse af en aftale om investering i Fonden og saledes fremga af investoroplysningerne i henhold til § 62 i FAIF-
loven. Dokumentet opfyldte ikke disse oplysningskrav, da de kraevede baeredygtighedsoplysninger enten ikke fremgik
af dokumentet eller var yderst mangelfulde.

The Many havde endvidere ikke underrettet Finanstilsynet om markedsfgringen af Fonden som et produkt omfattet af
oplysningsforpligtelserne i henhold til artikel 9 i SFDR. Finanstilsynet har derfor ikke har haft mulighed for at vurdere
eller godkende den foretagne aendring. Selskabet har dermed ikke overholdt kravet i § 12, i bekendtggrelse om
tilladelse til forvaltere af alternative investeringsfonde til markedsfgring til detailinvestorer, idet der var tale om en
vaesentlig aendring i forhold, der er lagt til grund for selskabets tilladelse til markedsfgring til detailinvestorer.

| The Manys markedsfgring af Fonden var fremhzvet et forventet arligt afkast pa 20 pct., mens oplysninger om risici
enten havde en mindre fremtraedende placering eller ikke var naevnt. | dokumentet med vaesentlig
investorinformation for Fonden var oplyst, at investering i Fonden var forbundet med moderat risiko svarende til en
risikoklasse pa 4 pa en skala fra 1 til 7, hvor risikoen skulle have vaeret opgjort som hgj risiko med en risikoklasse pa
mindst 6. The Many havde dermed ikke oplyst investorerne korrekt og tilstraekkeligt om risici.

Finanstilsynet har derfor pabudt The Many at sikre, at markedsfgringsmaterialet, herunder de lovpligtige oplysninger
ifglge § 62, i FAIF-loven og oplysningsdokumentet i medfgr af bekendtggrelse om form og indehold af dokumenter
indeholdende vaesentlig investorinformation for alternative investeringsfonde, der nu er erstattet af dokument med
central investorinformation (PRIIP-KID), lever op til kravene i lovgivningen.

Finanstilsynet har endvidere pabudt The Many at sikre overholdelse af kravet om at underrette Finanstilsynet om

vaesentlige aendringer af forhold, der er lagt til grund for selskabets tilladelse til markedsfgring til detailinvestorer, jf. §
I ——
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12, i bekendtggrelse om tilladelse til forvaltere af alternative investeringsfonde til markedsfgring til detailinvestorer.

Informationerne om baeredygtighed, risiko og afkast i markedsfgringsmaterialet og oplysningsdokumentet var egnede
til at vildlede og pavirke investorers adfaerd pa markedet i en grad, hvor det var i strid med god forretningsskik, jf. §
18, stk. 1, nr. 1, i FAIF-loven.

Finanstilsynet har derfor pabudt The Many at sikre, at selskabet lever op til kravet om god forretningsskik.

Finanstilsynet har vurderet, at der var tale om en grov overtraedelse af lovgivningen, der ved en igangvaerende
markedsfgring af en fond til detailinvestorer ville fgre til pabud om ophgr af markedsfgringen, jf. § 15, nr. 3, i
bekendtggrelse om tilladelse til forvaltere af alternative investeringsfonde til markedsfgring til detailinvestorer.

The Many har umiddelbart efter, at Finanstilsynet fgrste gang gjorde opmaerksom pa forholdene, oplyst, at
markedsfgringen af Fonden ophgrte.

Laes mere

Dato: 03.02.2023

REDEG@RELSE OM PABUD TIL DANSKE INVEST MANAGEMENT A/S (VEDR.
INVESTERINGSFORENINGEN DANSKE INVEST INDEX’ AFDELING GLOBAL EMERGING
MARKETS RESTRICTED)

Finanstilsynet har i undersggelsen forholdt sig til baeredygtighedsoplysningerne i Investeringsforeningen Danske Invest
Index’ prospekt og dokument med central investorinformation (KIID) for afdelingen Global Emerging Markets

Restricted. Det er blevet undersggt, om investorerne har modtaget de baredygtighedsoplysninger, som de er
berettiget til, og om disse baeredygtighedsoplysninger er givet pa en klar, fyldestggrende og forstaelig made.

Danske Invest Management A/S interne processer, herunder om disse sikrer, at fonden (afdelingen) investerer i
overensstemmelse med baeredygtighedsmalene, har ikke veeret en del af Finanstilsynets undersggelse.

Finanstilsynet har gennemgaet overholdelsen af ovenstaende krav for Investeringsforeningen Danske Invest Index’
fond Global Emerging Markets Restricted. Baeredygtighedsmalene oplyst for fonden er bl.a. at investere i CO2-
reduktion i overensstemmelse med Parisaftalens langsigtede mal.

Finanstilsynet har i undersggelsen taget udgangspunkt i det prospekt og KIID, som var geeldende ved undersggelsens
iveerkszettelse i juni 2022.

Finanstilsynets undersggelse viser, at der i prospekt for fonden Global Emerging Markets Restricted oplyses
utilstraekkeligt om baeredygtighedsforhold. Pa flere vaesentlige omrader er oplysningerne utilstraekkelige, da der enten

oplyses uklart, inkonsistent eller mangelfuldt.

Konkret finder undersggelsen, at:
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- Oplysningerne om det/de baeredygtige investeringsmal for fonden er uklare og inkonsistente, ligesom
oplysningerne om hvordan de underliggende investeringer i fonden lever op til kravet om ikke at ggre
vaesentlig skade pa nogen miljgmaessige eller sociale mal er mangelfulde.

- Oplysningerne om hvordan (en del af) de underliggende investeringer er i miljgmaessigt baeredygtige
gkonomiske aktiviteter er inkonsistente og mangelfulde.

Disse forhold beskrives yderligere nedenfor.

Der oplyses inkonsistent og uklart i prospektet om, hvad der er det/de baeredygtige investeringsmal for fonden Global
Emerging Markets Restricted. Eksempelvis er det sveert at vurdere om malet udelukkende er en “"reduktion af CO2-
emissioner” eller om det ogsa er at bidrage til eksempelvis en “mere ressourceeffektiv og cirkuleer gkonomi” ligesom
det naevnes, at fondens investeringer er egnet til at bidrage til “modvirkning af klimaaendringer”. | tillaeg til malet om
CO2-reduktion svarer de andre mal til taksonomiforordningens miljgmal et, to og fire. Det er muligt at have flere
baeredygtighedsmal sa laenge, at der oplyses klart og konsistent om, hvilket/hvilke mal der er for fonden. Hvis dette
ikke er tilfeeldet, kan det vaere sveert for potentielle og aktuelle investorer at forsta, hvad fondens baeredygtige
investeringsmal er, og hvad det betyder for den made deres midler investeres. Finanstilsynet har derfor pabudt
Danske Invest Management A/S at sikre, at Investeringsforeningen Danske Invest Index oplyser klart om, hvad det/de
bzaeredygtige investeringsmal for fonden Global Emerging Markets Restricted er, herunder de relevante miljgmal.
Danske Invest Management A/S skal samtidigt sikre, at Investeringsforeningen Danske Invest Index oplyser klart om,
hvordan de underliggende investeringer i fonden Global Emerging Markets Restricted lever op til kravet om ikke at
gore vaesentlig skade pa nogen miljgmaessige eller sociale mal.

Af prospektet fremgar, at fondens investeringer bl.a. bidrager til miljgmal i taksonomiforordningen. Der oplyses dog
inkonsistent og mangelfuldt om, hvordan investeringerne lever op til kravene til miljgmaessigt baeredygtige
gkonomiske aktiviteter. Eksempelvis skal det oplyses, hvordan investeringerne overholder fastsatte teerskelvaerdier og
krav til, hvornar en gkonomisk aktivitet er miljgmaessigt baeredygtig. Finanstilsynet har derfor yderligere pabudt
Danske Invest Management A/S at sikre, at Investeringsforeningen Danske Invest Index i prospektet oplyser klart om,
hvordan (en del af) de underliggende investeringer i fonden Global Emerging Markets Restricted er i gkonomiske
aktiviteter, der kvalificeres som miljgmaessigt baeredygtige.

Laes mere

Dato: 03.02.2023

REDEG@RELSE OM PABUD TIL FORMUEPLEJE A/S (VEDR. INVESTERINGSFORENINGEN
FORMUEPLEJES AFDELING FORMUEPLEJE BETTER WORLD ENVIRONMENTAL LEADERS)
Finanstilsynet har i undersggelsen forholdt sig til baeredygtighedsoplysningerne i Investeringsforeningen Formueplejes
prospekt og dokument med central investorinformation (KIID) for afdelingen Formuepleje Better World

Environmental Leaders. Det er blevet undersggt, om investorerne har modtaget de baeredygtighedsoplysninger, som
de er berettiget til, og om disse oplysninger er givet pa en klar, fyldestggrende og forstaelig made.

Bzeredygtighedsmalene for fonden er bl.a. at investere i miljglgsninger og selskaber, der er godt positioneret i
overgangen til en mere baeredygtig global gkonomi og bidrage til miljgmal i taksonomiforordningen.

Finanstilsynet har i undersggelsen taget udgangspunkt i det prospekt og KIID, som var geeldende ved undersggelsens
|
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iveerkseettelse i juni 2022.

Finanstilsynets undersggelse viser, at der for fonden Formuepleje Better World Environmental Leaders oplyses
utilstraekkeligt om baeredygtighedsforhold i prospektet og KIID. Pa flere vaesentlige omrader er oplysningerne
utilstraekkelige, da der enten oplyses uklart, inkonsistent eller mangelfuldt.

Konkret finder undersggelsen, at:

- Oplysningerne om baeredygtighedsrisicis sandsynlige indvirkning pa afkastet for fonden er uklare og
misvisende.

- Oplysningerne om hvordan de enkelte baeredygtige investeringsmal for fonden skal nas, og hvordan bidraget
til malene males, er uklare, inkonsistente og mangelfulde

- Oplysningerne om hvordan de underliggende investeringer er i miljgmaessigt baeredygtige pkonomiske
aktiviteter er mangelfulde.

- Oplysningerne om de enkelte baeredygtige investeringsmal for fonden i KIID er ikke konsistente med
oplysningerne herom i prospektet.

Disse forhold beskrives yderligere nedenfor.

| prospektet oplyses bl.a., at “investering i selskaber, der forstar og handterer” baeredygtighedsrisici resulterer i “en
sundere langsigtet afkastskabelse og et hgjere risikojusteret afkast”. Dette er ikke i overensstemmelse med
definitionen af baeredygtighedsrisici i disclosureforordningen, hvor baeredygtighedsrisici defineres som en ESG
begivenhed eller omstaendighed, som, hvis den opstar, kunne have en ’faktisk eller potentiel vaesentlig negativ
indvirkning’ pa veerdien af en investering. Desuden fremgar ingen oplysninger om de konkrete
bzeredygtighedsfaktorer, som ligger til grund for vurderingen. Det er derfor Finanstilsynets vurdering, at det ikke
fremgar klart af oplysningerne i prospektet, at Formuepleje A/S har forholdt sig til, om der er indvirkninger af
baeredygtighedsrisici pa afkastet for fonden. Oplysninger om baredygtighedsrisicis sandsynlige indvirkning pa afkastet
er central information for investor i forhold til at kunne forsta den eksponering mod baeredygtighedsrisici, der er for
den pageeldende fond. Finanstilsynet har derfor pabudt Formuepleje A/S at sikre, at Investeringsforeningen
Formuepleje i prospektet oplyser klart om resultatet af vurderingen af baeredygtighedsrisicis sandsynlige indvirkning
pa afkastet for fonden Formuepleje Better World Environmental Leaders.

Det fremgar af prospektet, at fondens baeredygtige investeringsmal bl.a. er at investere i miljglgsninger og selskaber,
der er godt positioneret i overgangen til en mere baredygtig global gkonomi samt bidrage til miljgmal i
taksonomiforordningen. Der oplyses utilstraekkeligt om, hvordan det sikres, at fondens investeringer bidrager til de
enkelte baeredygtige investeringsmal, ligesom oplysningerne om metoden til opnaelse og maling af malene er
mangelfulde. Det er dermed sveert for potentielle og aktuelle investorer at forsta, hvad fondens baredygtige
investeringsmal betyder for den made, hvorpa investorernes midler investeres, og om der er en trovaerdig plan for at
sikre, at de baeredygtige investeringsmal nas og kan males. Finanstilsynet har derfor pabudt Formuepleje A/S at sikre,
at Investeringsforeningen Formuepleje i prospektet oplyser klart om, hvordan fonden Formuepleje Better World
Environmental Leaders enkelte baeredygtige investeringsmal skal nas, og hvordan bidraget til mélene males f.eks. ved
hjeelp af nggleindikatorer.

Af prospektet fremgar som naevnt, at fondens investeringer bl.a. bidrager til miljgmal i taksonomiforordningen.
Oplysningerne om hvordan og i hvilket omfang investeringerne lever op til kravene til miljgmaessigt baeredygtige
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gkonomiske aktiviteter er mangelfulde. Eksempelvis skal det oplyses, hvordan investeringerne overholder fastsatte
taerskelvaerdier og krav til, hvornar en gkonomisk aktivitet er miljgmaessigt baeredygtig. Finanstilsynet har derfor
pabudt Formuepleje A/S at sikre, at Investeringsforeningen Formuepleje i prospektet oplyser klart om, hvordan de
underliggende investeringer i fonden Formuepleje Better World Environmental Leaders er i gkonomiske aktiviteter,
der kvalificeres som miljgmaessigt baeredygtige, samt hvilken andel (i procent) af de underliggende investeringer i
fonden Formuepleje Better World Environmental Leaders, som er i gkonomiske aktiviteter, der kvalificeres som
miljgmaessigt baeredygtige. Herunder skal der oplyses om andelene (i procent), der er i mulighedsskabende aktiviteter
og omstillingsaktiviteter.

I KIID er anfgrt en reekke baeredygtige investeringsmal for fonden, som ikke er konsistente med de baeredygtige
investeringsmal, der er angivet i prospektet. Da de vaesentlige traek ved en fond skal fremga af KIID, har Finanstilsynet
derfor pabudt Formuepleje A/S at sikre, at Investeringsforeningen Formuepleje i KIID oplyser klart om de enkelte
baeredygtige investeringsmal for fonden Formuepleje Better World Environmental Leaders og sikre, at disse er
konsistente med de baeredygtige investeringsmal for fonden, som er oplyst i prospektet.

Laes mere

Dato: 03.02.2023

REDEG@RELSE OM PABUD TIL SPARINVEST S.A. (VEDR. INVESTERINGSFORENINGEN
SPARINVESTS AFDELINGEN BAREDYGTIGE AKTIER KL)

Baeredygtighedsmalene for fonden er bl.a. at investere i overensstemmelse med Parisaftalens malseetning og bidrage
til opnaelse af alle FNs 17 verdensmal.

Finanstilsynet har i undersggelsen taget udgangspunkt i det prospekt og KIID, som var gzeldende ved undersggelsens
iveerkszettelse i juni 2022.

Finanstilsynet undersggelse viser, at der for fonden Bzeredygtige Aktier KL oplyses utilstraekkeligt om
baeredygtighedsforhold i prospektet. Pa flere vasentlige omrader er oplysningerne utilstraekkelige, da der enten
oplyses uklart, inkonsistent eller mangelfuldt.

Konkret finder undersggelsen, at:

- Oplysningerne om bzeredygtighedsrisicis sandsynlige indvirkning pa afkastet for fonden er inkonsistente og
misvisende

- Oplysningerne om hvordan de enkelte baeredygtige investeringsmal for fonden skal nds og males f.eks. ved
hjeelp af nggleindikatorer er inkonsistente og mangelfulde

- Oplysningerne om hvordan (en del af) de underliggende investeringer i fonden er i gkonomiske aktiviteter,
der kvalificeres som miljgmaessigt baeredygtige er uklare og mangelfulde.

Disse forhold beskrives yderligere nedenfor.

| prospektet oplyses, at baeredygtighedsrisici kan have “en positiv indflydelse pa det langsigtede afkast”. Dette er i
modstrid med definitionen af baeredygtighedsrisici i disclosureforordningen, som en ESG begivenhed eller
omstaendighed, som, hvis den opstar, kunne have en ’faktisk eller potentiel veesentlig negativ indvirkning’ pa vaerdien
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af en investering. Desuden fremgar ingen oplysninger om de konkrete baeredygtighedsfaktorer, som ligger til grund
for vurderingen. Det er derfor Finanstilsynets vurdering, at det ikke fremgar klart af oplysningerne i prospektet, at
Sparinvest S.A. har forholdt sig til de sandsynlige indvirkninger af baeredygtighedsrisici pa afkastet for fonden.
Oplysninger om baeredygtighedsrisicis sandsynlige indvirkning pa afkastet er central information for investor i forhold
til at kunne forsta den eksponering mod baeredygtighedsrisici, der er for den pagaeldende fond. Finanstilsynet har
derfor pabudt Sparinvest S.A. at sikre, at Investeringsforeningen Sparinvest i prospektet oplyser klart om resultatet af
vurdering af baeredygtighedsrisicis sandsynlige indvirkning pa afkastet for fonden Baeredygtige Aktier KL. Det skal
samtidigt veere tydeligt, hvad stgrrelsesordenen af disse risicis sandsynlige indvirkning pa afkastet er for fonden, dvs.
om den f.eks. er lav, mellem eller hgj.

| forhold til hvordan de enkelte bzeredygtige investeringsmal for fonden skal nas, og hvordan bidraget til malene
males, er der alene i prospektet givet oplysninger i forhold til malet om begraensning af den globale opvarmning i
overensstemmelse med Parisaftalen. Der fremgar saledes ingen oplysninger om, hvordan det sikres, at fondens
investeringer bidrager til alle FN’s 17 verdensmal og til alle miljgmal i taksonomiforordningen, ligesom metoden til
opnaelse og maling af malene ikke er beskrevet for disse baeredygtighedsmal. Det er dermed vaere sveert for
potentielle og aktuelle investorer at forsta, hvad fondens baeredygtige investeringsmal betyder for den made, hvorpa
investorernes midler investeres, og om der er en trovaerdig plan for at sikre, at de baeredygtige investeringsmal nas og
kan males. Finanstilsynet har derfor ogsa pabudt Spainvest S.A. at sikre, at Investeringsforeningen Sparinvest ogsa i
prospektet oplyser klart om, hvordan de enkelte baeredygtige investeringsmal for fonden Baeredygtige Aktier KL skal
nas, og hvordan bidraget til malene males f.eks. ved hjeelp af nggleindikatorer.

Af prospektet fremgar som naevnt, at fondens investeringer bl.a. bidrager til alle miljgmal i taksonomiforordningen.
Der oplyses dog utilstraeekkeligt om, hvordan investeringerne lever op til kravene til miljpmaessigt baeredygtige
gkonomiske aktiviteter. Eksempelvis skal det oplyses, hvordan investeringerne overholder fastsatte taerskelvaerdier og
krav til, hvornar en gkonomisk aktivitet er miljpmaessigt baeredygtig. Finanstilsynet har derfor yderligere pabudt
Sparinvest S.A. at sikre, at Investeringsforeningen Sparinvest i prospektet oplyser klart om, hvordan de underliggende
investeringer i fonden Baeredygtige Aktier KL er i skonomiske aktiviteter, der kvalificeres som miljgmaessigt
baeredygtige.

Laes mere

Dato: 03.02.2023

REDEG@RELSE OM PABUD TIL NYKREDIT PORTEF@LIE ADMINISTRATION A/S (VEDR.
INVESTERINGSFORENINGEN INVESTINS AFDELING HP INVEST GR@NNE OBLIGATIONER)

Baeredygtighedsmalene for fonden er bl.a. at bidrage til modvirkning af og tilpasning til klimazendringer.

Finanstilsynet har i undersggelsen taget udgangspunkt i det prospekt og KIID, som var geeldende ved undersggelsens
iveerksaettelse i juni 2022.

Finanstilsynets undersggelse viser, at der i prospektet for fonden HP Invest Grgnne Obligationer oplyses
utilstraekkeligt om baeredygtighedsforhold. Pa flere vaesentlige omrader er oplysningerne utilstraekkelige, da der enten
oplyses uklart, inkonsistent eller mangelfuldt.
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Konkret finder undersggelsen, at:

- Oplysningerne om baeredygtighedsrisicis sandsynlige indvirkning pa afkastet for fonden er inkonsistente og
misvisende.

- Oplysningerne om hvordan det angivne indeks som referencebenchmark er tilpasset de baredygtige
investeringsmal for fonden er mangelfulde, ligesom oplysningerne om, hvordan det sikres, at de
underliggende investeringer i fonden ikke gor vaesentligt skade pa nogen miljgmaessige eller sociale mal, og
kun er i virksomheder, der overholder god ledelsespraksis, er uklare og mangelfulde.

- Oplysningerne om, hvordan (en del af) de underliggende investeringer er i miljgmaessigt baeredygtige
gkonomiske aktiviteter er inkonsistente og mangelfulde.

Disse forhold beskrives yderligere nedenfor.

| prospektet oplyses, at baeredygtighedsrisici kan have ”en positiv indflydelse pa afkastet”. Dette er ikke i
overensstemmelse med definitionen af baeredygtighedsrisici i disclosureforordningen, hvor baeredygtighedsrisici
defineres som en ESG begivenhed eller omstaendighed, som, hvis den opstar, kunne have en ’faktisk eller potentiel
vaesentlig negativ indvirkning’ pa veerdien af en investering. Desuden fremgar ingen oplysninger om de konkrete
bzaeredygtighedsfaktorer, som ligger til grund for vurderingen. Det er derfor Finanstilsynets vurdering, at det ikke
fremgar klart af oplysningerne i prospektet, at Nykredit Portefglje Administration A/S har forholdt sig til de
sandsynlige indvirkninger af baeredygtighedsrisici pa afkastet for fonden. Oplysninger om baeredygtighedsrisicis
sandsynlige indvirkning pa afkastet er central information for investor i forhold til at kunne forsta den eksponering
mod baeredygtighedsrisici, der er for den pageeldende fond. Finanstilsynet har derfor pabudt Nykredit Portefglje
Administration A/S at sikre, at Investeringsforeningen Investin i prospektet oplyser klart om resultatet af vurderingen
af baeredygtighedsrisicis sandsynlige indvirkning pa afkastet for fonden HP Invest Grgnne Obligationer. Det skal
samtidigt vaere tydeligt, hvad stgrrelsesordenen af disse risicis sandsynlige indvirkning pa afkastet er for fonden, dvs.
om den f.eks. er lav, mellem eller hgj.

| forhold til hvordan de enkelte baeredygtige investeringsmal for fonden skal nas, og hvordan bidraget til malene
males, fremgar det af prospektet, at fonden anvender et indeks som referencebenchmark. Hvis der anvendes et
indeks som referencebenchmark, f.eks. til Igbende at male opnaelse af det baeredygtige investeringsmal, skal der i
prospektet oplyses om, hvordan indekset er tilpasset malet, og redeggres for, hvorfor og hvordan det angivne indeks
afviger fra et bredt markedsindeks. Dette fremgar ikke af prospektet. Det er dermed sveert for potentielle og aktuelle
investorer at forsta, hvad fondens baeredygtige investeringsmal betyder for den made, hvorpa investorernes midler
investeres, og om der er en trovaerdig plan for at sikre, at de baeredygtige investeringsmal nas og kan males samt ikke
gor vaesentlig skade pa nogen miljgmaessige eller sociale mal og kun er i virksomheder med god ledelsespralsis.
Finanstilsynet har derfor pabudt Nykredit Portefglje Administration A/S at sikre, at Investeringsforeningen Investin i
prospektet oplyser klart om, hvordan det angivne referencebenchmark er tilpasset de baeredygtige investeringsmal
for fonden HP Invest Grgnne Obligationer. Nykredit Portefglje Administration A/S skal samtidigt sikre, at
Investeringsforeningen Investin oplyser klart om, hvordan de underliggende investeringer i fonden HP Invest Grgnne
Obligationer lever op til kravet om ikke at ggre vaesentlig skade pa nogen miljpmaessige eller sociale mal og kun er i
virksomheder, der overholder god ledelsespraksis.

Det fremgar af prospektet, at fondens investeringer bl.a. bidrager til miljgmal i taksonomiforordningen. Der oplyses
dog utilstraekkeligt om, hvordan investeringerne lever op til kravene til miljgmaessigt baeredygtige gkonomiske

aktiviteter. Eksempelvis skal det oplyses, hvordan investeringerne overholder fastsatte taerskelvaerdier og krav til,
|

FOCOFIMA 21



K@BENHAVNS UNIVERSITET

Det Juridiske Fakultet

FOCOFIMA - Forum for Company Law and Financial Market Law

hvornar en gkonomisk aktivitet er miljpmaessigt baeredygtig. Finanstilsynet har derfor pabudt Nykredit Portefglje
Administration A/S at sikre, at Investeringsforeningen Investin i prospektet oplyser klart om, hvordan (en del af) de
underliggende investeringer i fonden HP Invest Grgnne Obligationer er i gkonomiske aktiviteter, der kvalificeres som
miljgmaessigt baeredygtige.

Laes mere

Dato: 03.02.2023

REDEG@RELSE OM PABUD TIL NYKREDIT PORTEF@LIE ADMINISTRATION A/S (VEDR.
INVESTERINGSFORENINGEN NYKREDIT INVESTS AFDELING BAREDYGTIGE AKTIER)

Baeredygtighedsmalene for fonden er bl.a. at investere i overensstemmelse med Parisaftalens malsaetning om
begraensning af den globale opvarmning og at bidrage til alle FN’s 17 verdensmal.

Finanstilsynet har i undersggelsen taget udgangspunkt i det prospekt og KIID, som var gzldende ved undersggelsens
iveerkszettelse i juni 2022.

Finanstilsynets undersggelse viser, at der for fonden Bzeredygtige Aktier oplyses utilstraekkeligt om
baeredygtighedsforhold i prospektet og KIID. Pa flere vaesentlige omrader er oplysningerne utilstraekkelige, da der
enten oplyses uklart, inkonsistent eller mangelfuldt.

Konkret finder undersggelsen, at:

- Oplysningerne om baeredygtighedsrisicis sandsynlige indvirkning pa afkastet for fonden er uklare

- Oplysningerne om hvordan de enkelte baeredygtige investeringsmal for fonden skal nas, og hvordan bidraget
til malene males, er mangelfulde

- Oplysningerne om hvordan (en del af) de underliggende investeringer er i miljgmaessigt baeredygtige
gkonomiske aktiviteter er mangelfulde

- Fondens baredygtige investeringsmal ikke fremgar af KIID.

Disse forhold beskrives yderligere nedenfor.

| prospektet er baeredygtighedsrisicis indvirkning pa afkastet kun oplyst overordnet, og det er uklart ud fra prospektet,
om vurderingen af baeredygtighedsrisicis indvirkning pa afkastet beror pa en forstaelse af, at baeredygtighedsrisici er
finansielle risici som defineret i disclosureforordningen. Desuden fremgar ingen oplysninger om de konkrete
bzeredygtighedsfaktorer, som ligger til grund for vurderingen. Dette er central information for investor i forhold til at
kunne forsta den eksponering for baeredygtighedsrisici, der er for den pagseldende fond. Finanstilsynet har derfor
pabudt Nykredit Portefglje Administration A/S at sikre, at Investeringsforeningen Nykredit Invest i prospektet oplyser
klart om resultatet af vurderingen af baeredygtighedsrisicis sandsynlige indvirkning pa afkastet for fonden Baeredygtige
Aktier.

| forhold til hvordan de enkelte baeredygtige investeringsmal for fonden skal nas, og hvordan bidraget til malene
males, er der alene i prospektet givet oplysninger i forhold til malet om begraensning af den globale opvarmning i
overensstemmelse med Parisaftalen. Der fremgar sdledes ingen oplysninger om, hvordan det sikres, at fondens
investeringer bidrager til alle FN’s 17 verdensmal og til alle miljgmal i taksonomiforordningen, ligesom metoden til
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opnaelse og maling af malene ikke er beskrevet for disse baeredygtighedsmal. Det er dermed svaert for potentielle og
aktuelle investorer at forsta, hvad fondens baredygtige investeringsmal betyder for den made, hvorpa investorernes
midler investeres, og om der er en trovaerdig plan for at sikre, at de baeredygtige investeringsmal nas og kan males.
Finanstilsynet har derfor pabudt Nykredit Portefglje Administration A/S at sikre, at Investeringsforeningen Nykredit
Invest i prospektet oplyser klart om, hvordan fonden Bzeredygtige Aktiers enkelte baeredygtige investeringsmal skal
nas, og hvordan bidraget til malene males f.eks. ved hjzlp af nggleindikatorer.

Af prospektet fremgar som naevnt, at fondens investeringer bl.a. bidrager til alle miljgmal i taksonomiforordningen.
Der oplyses dog utilstraeekkeligt om, hvordan investeringerne i gkonomiske aktiviteter lever op til kravene til
miljgmaessigt baeredygtige skonomiske aktiviteter. Eksempelvis skal det oplyses, hvordan investeringerne overholder
fastsatte taerskelvaerdier og krav til, hvornar en gkonomisk aktivitet er miljgmaessigt baeredygtig. Finanstilsynet har
derfor pabudt Nykredit Portefglje Administration A/S at sikre, at Investeringsforeningen Nykredit Invest i prospektet
oplyser klart om, hvordan (en del af) de underliggende investeringer i fonden Baeredygtige Aktier er i gkonomiske
aktiviteter, der kvalificeres som miljpmaessigt baeredygtige.

Det fremgar ikke af KIID for fonden, at fonden bidrager til en raekke baeredygtige investeringsmal. Da de vaesentlige
traek ved en fond skal fremga af KIID, har Finanstilsynet derfor Nykredit Portefglje Administration A/S at sikre, at
Investeringsforeningen Nykredit Invest i KIID oplyser klart om de enkelte baeredygtige investeringsmal, som de
underliggende investeringer i fonden Baeredygtige Aktier skal bidrage til.

Les mere

Dato: 03.02.2023

REDEG@RELSE OM PABUD TIL NORDEA FUNDS OY (VEDR. INVESTERINGSFORENINGEN
NORDEA INVESTS AFDELING KLIMA OG MILJ@ KL)

Baeredygtighedsmalene for fonden er bl.a. at bidrage til en positiv miljgpavirkning ved hovedsageligt at investere i
virksomheder, der i vaesentlig grad er involveret i gkonomiske aktiviteter, der anses for at veere miljgmaessigt
baeredygtige i henhold til taksonomiforordningen og at bidrage til alle miljgmal i taksonomiforordningen.

Finanstilsynet har i undersggelsen taget udgangspunkt i det prospekt og KIID, som var gzldende ved undersggelsens
iveerkszettelse i juni 2022.

Finanstilsynets undersggelse viser, at der for fonden Klima og Miljg KL oplyses utilstraekkeligt om
baeredygtighedsforhold i prospektet. Pa flere vasentlige omrader er oplysningerne utilstraekkelige, da der enten
oplyses uklart eller mangelfuldt.

Konkret finder undersggelsen, at:

- Oplysningerne om hvordan de enkelte baeredygtige investeringsmal for fonden skal nas, og hvordan bidraget
til malene males, er uklare og mangelfulde, ligesom oplysningerne om, hvordan det sikres, at de
underliggende investeringer i fonden ikke g@r vaesentlig skade pa nogen miljgmaessige eller sociale mal er
uklare og mangelfulde.

- Oplysningerne om hvordan (en del af) de underliggende investeringer er i miljgmaessigt baeredygtige

gkonomiske aktiviteter er uklare og mangelfulde.
|
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Disse forhold beskrives yderligere nedenfor.

| forhold til hvordan de enkelte bzeredygtige investeringsmal for fonden skal nas, og hvordan bidraget til malene
males, er der bl.a. i prospektet beskrevet, at der anvendes “en ramme, som er baseret pa EU’s taksonomi”. Det er dog
uklart ud fra oplysningerne i prospektet, hvordan fondens investeringer bidrager til positiv miljgpavirkning og alle
miljgmal i taksonomiforordningen, ligesom metoden til opnaelse og maling af malene er mangelfuldt beskrevet for
disse baeredygtige investeringsmal. Desuden indeholder prospektet ikke tilstraekkelige oplysninger om, hvordan det
sikres, at de underliggende investeringer ikke ggr vaesentligt skade pa nogen miljgmaessige eller sociale mal. Det er
dermed sveert for potentielle og aktuelle investorer at forstad — baseret pa oplysningerne i prospektet — hvad fondens
baeredygtige investeringsmal betyder for den made, hvorpa investorernes midler investeres, og om der er en
trovaerdig plan for at sikre, at de baeredygtige investeringsmal nas og kan males, samt hvordan det sikres, at
investeringerne ikke g@r vaesentligt skade pa nogen miljgmaessige eller sociale mal. Finanstilsynet har derfor pabudt
Nordea Funds Oy at sikre, at Investeringsforeningen Nordea Invest i prospektet oplyser klart om, hvordan fonden
Klima og Miljg KLs enkelte bzeredygtige investeringsmal skal nas, og hvordan bidraget til malene males f.eks. ved
hjeelp af nggleindikatorer. Nordea Funds Oy skal ogsa sikre, at Investeringsforeningen Nordea Invest i prospektet
oplyser klart om, hvordan det sikres, at de underliggende investeringer i fonden Klima og Miljg KL ikke ggr vaesentlig
skade pa nogen miljpmaessige eller sociale mal.

Af prospektet fremgar, som naevnt, at fondens investeringer bl.a. bidrager til alle miljpmal i taksonomiforordningen.
Der oplyses dog utilstraekkeligt om, hvordan investeringerne i gkonomiske aktiviteter lever op til kravene til
miljgmaessigt baeredygtige skonomiske aktiviteter. Eksempelvis skal det oplyses, hvordan investeringerne overholder
fastsatte taerskelvaerdier og krav til, hvornar en gkonomisk aktivitet er miljgmaessigt baeredygtig. Finanstilsynet har
pabudt Nordea Funds Oy at sikre, at Investeringsforeningen Nordea Invest i prospektet oplyser klart om, hvordan (en
del af) de underliggende investeringer i fonden Klima og Miljg KL er i gkonomiske aktiviteter, der kvalificeres som
miljgmaessigt bzaeredygtige.

Laes mere

Dato: 03.02.2023

REDEG@RELSE OM PABUD TIL SPARINVEST S.A. (VEDR. VARDIPAPIRFONDEN
SPARINVESTS AFDELING INDEX BAREDYGTIGE GLOBAL KL)

Baeredygtighedsmalene for fonden er bl.a. at investere i overensstemmelse med Parisaftalens malsaetning om at
begraense den globale temperaturstigning til maksimalt 1,5 grader og bidrage til opnaelsen af alle FN’s 17
verdensmal.

Finanstilsynet har i undersggelsen taget udgangspunkt i det prospekt og KIID, som var gzldende ved undersggelsens
iveerksezettelse i juni 2022.

Finanstilsynets undersggelse viser, at der for fonden INDEX Baeredygtige Global KL oplyses utilstraekkeligt om
baeredygtighedsforhold i prospektet. Pa flere vasentlige omrader er oplysningerne utilstraekkelige, da der enten
oplyses uklart, inkonsistent eller mangelfuldt.

Konkret finder undersggelsen, at:
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- Oplysningerne om bzeredygtighedsrisicis sandsynlige indvirkning pa afkastet for fonden er inkonsistente,
uklare og misvisende.

- Oplysningerne om hvordan de enkelte baeredygtige investeringsmal for fonden skal nas, og hvordan bidraget
til malene males er mangelfulde ligesom metoden for at sikre, at investeringerne i overensstemmelse med
Parisaftalens malsaetning beror pa et benchmark, som ikke er egnet til malet.

- Oplysningerne om hvordan (en del af) de underliggende investeringer er i miljgmaessigt baeredygtige
gkonomiske aktiviteter er mangelfulde.

Disse forhold beskrives yderligere nedenfor.

| prospektet oplyses, at baeredygtighedsrisici kan have “en positiv indflydelse pa det langsigtede afkast”. Dette er ikke i
overensstemmelse med definitionen af baeredygtighedsrisici i disclosureforordningen, hvor baeredygtighedsrisici
defineres som en ESG begivenhed eller omstaendighed, som, hvis den opstar, kunne have en “faktisk eller potentiel
vaesentlig negativ indvirkning’ pa veerdien af en investering. Desuden fremgar ingen oplysninger om de konkrete
bzredygtighedsfaktorer, som ligger til grund for vurderingen. Det er derfor Finanstilsynets vurdering, at det ikke
fremgar klart af oplysningerne i prospektet, at Sparinvest S.A. har forholdt sig til de sandsynlige indvirkninger af
baeredygtighedsrisici pa afkastet for fonden. Oplysninger om baredygtighedsrisicis sandsynlige indvirkning pa afkastet
er central information for investor i forhold til at kunne forsta den eksponering mod baeredygtighedsrisici, der er for
den pageldende fond. Finanstilsynet har derfor pabudt Sparinvest S.A. at sikre, at prospektet for Vaerdipapirfonden
Sparinvest oplyser klart om resultatet af vurderingen af baeredygtighedsrisicis sandsynlige indvirkning pa afkastet for
fonden INDEX Baeredygtige Global KL.

| prospektet for fonden INDEX Baeredygtige Global KL er der angivet et indeks som referencebenchmark, som ifglge
oplysningerne i prospektet er tilpasset malet om at investere i overensstemmelse med Parisaftalens malsaetning om at
begraense den globale temperaturstigning til maksimalt 1,5 grader. Det er Finanstilsynets vurdering, at benchmarket
ikke lever op til kravene til et ”Paristilpasset EU-benchmark”. Derudover er det utilstraekkeligt oplyst i prospektet,
hvordan det sikres, at fondens investeringer bidrager til hvert af de gvrige baeredygtige investeringsmal, da metoden
til opnaelse og maling af malene ikke er beskrevet for disse baeredygtighedsmal. Det er dermed svaert for potentielle
og aktuelle investorer at forsta, hvad fondens baeredygtige investeringsmal betyder for den made, hvorpa
investorernes midler investeres, og om der er en trovaerdig plan for at sikre, at de baeredygtige investeringsmal nas og
kan males. Finanstilsynet har derfor pabudt Sparinvest S.A. at sikre, at prospektet for Vardipapirfonden Sparinvest
detaljeret redeggr for, hvordan der sikres malet om lav CO2-emissionseksponering med henblik pa at na Parisaftalens
langsigtede mal for den globale opvarmning, og hvis der eksisterer et EU klimabenchmark, som passer til fonden
INDEX Baeredygtige Global KLs gvrige design, skal fonden fglge et sddant benchmark. Desuden har Finanstilsynet
pabudt Sparinvest S.A. at sikre, at prospektet for Vaerdipapirfonden Sparinvest oplyser klart om, hvordan de gvrige
baeredygtige investeringsmal for fonden INDEX Baeredygtige Global KL skal nas, og hvordan bidraget til malene males
f.eks. ved hjzlp af nggleindikatorer.

Af prospektet fremgar, at fondens investeringer bl.a. bidrager til alle miljpmal i taksonomiforordningen. Der oplyses
dog utilstraekkeligt om, hvordan investeringerne i gkonomiske aktiviteter lever op til kravene til miljgmaessigt
bzaeredygtige gkonomiske aktiviteter. Eksempelvis skal det oplyses, hvordan investeringerne overholder fastsatte
teerskelvaerdier og krav til, hvornar en gkonomisk aktivitet er miljgmaessigt baeredygtig. Finanstilsynet har derfor
pabudt Sparinvest S.A. at sikre, at prospektet for Vaerdipapirfonden Sparinvest oplyser klart om, hvordan (en del af) de
underliggende investeringer i fonden INDEX Baeredygtige Global KL er i gkonomiske aktiviteter, der kvalificeres som
miljgmaessigt baeredygtige.
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Les mere

Dato: 03.02.2023

REDEG@RELSE OM PABUD TIL INVESTERINGSFORVALTNINGSSELSKABET SEBINVEST A/S
(VEDR. INVESTERINGSFORENINGEN WEALTH INVESTS AFDELING TIMEINVEST
SUSTAINABLE OPPORTUNITIES AKL)

Bzeredygtighedsmalene for fonden er bl.a., at fondens aftryk pa alle FN’s 17 Verdensmal for baeredygtig udvikling skal
bidrage positivt med mindst 20%, og at det samlede CO2-udledning fra fondens investeringer er lavere end den
samlede CO2-udledning fra fondens benchmark.

Finanstilsynet har i undersggelsen taget udgangspunkt i det prospekt og KIID, som var geldende ved undersggelsens
iveerkszettelse i juni 2022.

Finanstilsynets undersggelse viser, at der for fonden Timelnvest Sustainable Opportunities AKL oplyses utilstraekkeligt
om baeredygtighedsforhold i prospektet. Pa flere veesentlige omrader er oplysningerne utilstraekkelige, da der enten
oplyses uklart eller mangelfuldt.

Konkret finder undersggelsen, at:
Oplysningerne om baeredygtighedsrisicis sandsynlige indvirkning pa afkastet for fonden er uklare og mangelfulde.

Der er oplyst uklart og mangelfuldt om, hvad der er de baeredygtige investeringsmal for fonden og hvordan det
angivne referencebenchmark er tilpasset de baeredygtige investeringsmal samt afviger fra et bredt markedsindeks.

Oplysningerne om hvordan de underliggende investeringer er i miljgmaessigt baeredygtige gkonomiske aktiviteter er
uklare og mangelfulde.

Disse forhold beskrives yderligere nedenfor.

| prospektet er baeredygtighedsrisicis indvirkning pa afkastet kun oplyst overordnet, og det er uklart, om der er
foretaget en vurdering af baeredygtighedsrisicis indvirkning pa afkastet, som beror pa en forstaelse af, at
bzaeredygtighedsrisici er finansielle risici som defineret i disclosureforordningen. Oplysningerne om
baeredygtighedsrisicis sandsynlige indvirkning pa afkastet for fonden er central information for investor i forhold til at
kunne forsta den eksponering for baeredygtighedsrisici, der er for den pagaeldende fond. Finanstilsynet har derfor
pabudt Investeringsforvaltningsselskabet SEBinvest A/S at sikre, at Investeringsforeningen Wealth Invest i prospektet
oplyser klart om resultatet af vurderingen af baeredygtighedsrisicis sandsynlige indvirkning pa afkastet for fonden
Timelnvest Sustainable Opportunities AKL.

Det oplyses uklart i prospektet om, hvad der er det/de baeredygtige investeringsmal for fonden. De oplyste mal er for
uspecifikke og har i hgjere grad karakter af en delvis beskrivelse af, hvordan fonden vil male dens bidrag fremfor at
oplyse klart om, hvad det er for nogle konkrete baeredygtige investeringsmal, som fonden har som mal at bidrage til.
Det kan dermed vaere svaert for potentielle og aktuelle investorer at forsta, hvad fondens baeredygtige investeringsmal
er, og hvad det betyder for den made deres midler investeres. Derudover fremgar det af prospektet, at afdelingen
anvender et indeks som referencebenchmark. Hvis der anvendes et indeks som referencebenchmark, f.eks. til Isbende
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at male opnaelse af de baeredygtige investeringsmal, skal der i prospektet oplyses om, hvordan indekset er tilpasset
malene, og redeggres for, hvorfor og hvordan det angivne indeks afviger fra et bredt markedsindeks, hvilket ikke
fremgar af oplysningerne i prospektet. Finanstilsynet har derfor pabudt Investeringsforvaltningsselskabet SEBinvest
A/S at sikre, at Investeringsforeningen Wealth Invest i prospektet oplyser klart om fonden Timelnvest Sustainable
Opportunities AKLs enkelte baeredygtige investeringsmal, og hvordan det angivne indeks som referencebenchmark er
tilpasset de baeredygtige investeringsmal. Derudover skal der redeggres for, hvorfor og hvordan det angivne indeks,
der er tilpasset dette mal, afviger fra et bredt markedsindeks.

Det fremgar af prospektet, at fondens investeringer bl.a. bidrager til miljgmal i taksonomiforordningen. Der oplyses
dog utilstraekkeligt om, hvordan investeringerne i gkonomiske aktiviteter lever op til kravene til miljgmaessigt
bzeredygtige gkonomiske aktiviteter. Eksempelvis skal det oplyses, hvordan investeringerne overholder fastsatte
teerskelveerdier og krav til, hvornar en gkonomisk aktivitet er miljpmaessigt baeredygtig. Finanstilsynet har derfor
pabudt Investeringsforvaltningsselskabet SEBinvest A/S at sikre, at Investeringsforeningen Wealth Invest i prospektet
oplyser klart om, hvordan de underliggende investeringer i fonden Timelnvest Sustainable Opportunities AKL er i
gkonomiske aktiviteter, der kvalificeres som miljgmaessigt baeredygtige.

Les mere

Dato: 03.02.2023

AFG@RELSE OM PATALE TIL NETCOMPANY GROUP A/S VEDR@RENDE
ARSRAPPORTERNE FOR 2020 0OG 2021

Styrelsens kontrol af arsrapporterne gav anledning til, at styrelsen patalte nedenstdende forhold.

Ved fastsaettelsen af reaktionen vedrgrende det betingede vederlag, har styrelsen lagt vaegt p3, at forholdet vurderes
at vaere uvaesentligt for arsrapporten for 2022, samt at der er oplyst om fejlens betydning for sammenligningstallene i
arsrapporten for 2022. Derfor skgnnes det ikke ngdvendigt med offentligggrelse af korrigerende tal for 2021
(sammenligningstallene i arsrapporten). Det andet forhold i afggrelsen er korrigeret i arsrapporten for 2022, hvorfor
styrelsen alene har patalt denne overtraedelse i de tidligere arsrapporter.

Den regnskabsmaessige behandling af betingede vederlag vedrgrende overtagelsen af Q Delft BV i 2019
Netcompany overtog i maj 2019 100% af aktierne i den hollandske virksomhed Q Delft BV (nu Netcompany
Netherlands B.V). Kgbsvederlaget bestar af et kontant belgb, som blev betalt ved overtagelsen, samt betingede
vederlag som bestar af fglgende elementer:

1. “Contingent Purchase Price” (50% kontantbaseret og 50% aktiebaseret).
2. “Earn-out Purchase Price”.

Det fremgar af kgbsaftalen, at en ”stiftende salgers” forholdsmaessige andel af “Contingent Purchase Price” i tilfaelde
af, at en szelger forlader virksomheden, kun udbetales, hvis denne kvalificeres som "Good leaver”, eller opfylder
betingelsen om ansaettelse i den angivne periode. Dette gzelder tilsvarende for “Earn-out Purchase Price”.

De salgende aktionzerer ejede den overdragne virksomhed gennem en holdingvirksomhed. Det er siledes
holdingvirksomheden, som er den juridiske szlger af kapitalandelene.
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Det fremgar af IFRS 3, afsnit 52, litra b, at aftaler om aflgnning af tidligere ejere for fremtidige tjenesteydelser skal
anses som en saerskilt transaktion og dermed ikke ma medtages som en del af kgbsvederlaget.

Yderligere fremgar det af IFRS 3, afsnit B55, at:

"Hvis det ikke er tydeligt, om en aftale om betaling til ansatte eller selgende aktionzerer er en del af udvekslingen for
den overtagne virksomhed eller er en transaktion, der er separat fra virksomhedssammenslutningen, skal den
overtagende virksomhed tage fglgende faktorer i betragtning:

a) Fortsat ansaettelse — Vilkarene for fortsat ansattelse af de seelgende aktionaerer, der bliver ngglemedarbejdere,
kan vaere en indikator for indholdet af en aftale om betinget vederlag. De relevante vilkar for fortsat ansaettelse kan
blive medtaget i en anszettelseskontrakt, aftale om virksomhedsovertagelse eller andre dokumenter. En aftale om
betinget vederlag, hvor betalingerne automatisk fortabes, hvis ansaettelsen ophgrer, er aflgnning for tjenester efter
sammenslutningen. Aftaler, hvor de betingede betalinger ikke pavirkes af ansaettelsens ophgr, kan indikere, at de
betingede betalinger udggr yderligere vederlag snarere end aflgnning.

b)....”

IFRIC har i januar 2013 offentliggjort en ”IFRIC Update”, hvoraf det fremgar, at selvom IFRS 3, afsnit B55, omtaler
faktorer/indikatorer, som skal benyttes, nar det skal afggres, om et belgb er en del af kgbsvederlaget eller er et
vederlag for tjenesteydelser efter overtagelsen, sa ggr den faste formulering i IFRS 3, afsnit B55, litra a, at betingede
vederlag som fortabes, hvis ansaettelsen ophgrer, skal anses som aflgnning for tjenesteydelser efter
virksomhedssammenslutningen.

Pa den baggrund er det styrelsens vurdering, at vederlag betinget af fortsat ansaettelse, skal indregnes som Ign for
fremtidige ydelser, medmindre betingelsen om fortsat ansaettelse ikke har substans. Styrelsen vurderer endvidere, at
det ikke har betydning, at de seelgende aktionzerer ikke ejede den overdragne virksomheden direkte, idet den var ejet
af en holdingvirksomhed, hvor de salgende aktionarer var de eneste ejere. Styrelsen anser saledes ikke, at dette
forhold @ndrede ved substansen af transaktionen.

Det er styrelsens opfattelse, at betingelserne om fortsat ansaettelse er juridisk bindende for szlgerne. Endvidere har
styrelsen lagt vaegt p3, at betingelsen om fortsat ansaettelse er gaeldende for hele den for det betingede vederlag
relevante periode. P4 den baggrund er det styrelsens vurdering, at betingelsen om fortsat ansaettelse ikke er uden
substans.

Desuden er det styrelsens vurdering, at det forhold, at saelgerne kan fa det betingede vederlag udbetalt, selvom de
forlader virksomheden, sa lenge dette ikke sker som “bad leaver”, ikke medfgrer, at vederlaget ikke automatisk
fortabes ved ansattelsesophgr. Der er efter styrelsens vurdering tale om almindelige beskyttende foranstaltninger fra
selgernes side, sdledes salgerne ikke kan “snydes” for deres vederlag. Styrelsen laegger saledes vaegt p3, at seelgerne
ikke har krav pa at modtage deres vederlag, hvis de frivilligt forlader virksomheden, eller hvis de afskediges som fglge
af, at de har overtradt vaesentlige kontraktmaessige betingelser.

Da forholdet ikke er vaesentligt for arsrapporten for 2022, har styrelsen patalt forholdet vedrgrende arsrapporterne
for 2020 og 2021, hvor forholdet blev vurderet som vaesentligt.

Oplysninger om tidspunktet for opfyldelse af leveringsforpligtelser i henhold til IFRS 15
I ——
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Fglgende beskrivelse fremgar af virksomhedens arsrapporter for 2020 og 2021:

"The Group recognises revenue from a contract when (or as) it fulfils an execution engagement by passing a promised
asset or service to a client. An asset is transferred when (or as) the customer acquires control of that asset. The
customer acquires control of a good or a service when it can direct its use and receive virtually all the remaining
benefits from it.”

Styrelsen vurderer, at ovenstaende beskrivelse indikerer, at virksomheden indregner omsaetning over tid i henhold til
IFRS 15, afsnit 35, litra b.

Virksomheden har dog i forbindelse med sagen oplyst, at omszetning fra kontrakter om udvikling af softwaresystemer
indregnes over tid i henhold til IFRS 15, afsnit 35, litra c, da fglgende kriterier er opfyldte:

1. Virksomheden skaber aktiver for kunder, der er sa kundespecifikke, at aktiverne ikke har en alternativ
anvendelse for virksomheden, og
2. Virksomheden har et retsgyldigt krav pa betaling for ydelser udfgrt til dato.

Virksomheden har i arsrapporten for 2022 zendret sin beskrivelse, saledes at begrundelsen for at indregne omsaetning
vedrgrende udvikling af softwaresystemer for kunder nu er i overensstemmelse med ovenstaende.

Styrelsen har derfor patalt, at virksomheden ikke havde oplyst om den korrekte begrundelse for at indregne
omsaetning over tid, hvilket styrelsen anser som en overtraedelse af IFRS 15, afsnit 119, litra a, ssmmenholdt med IFRS
15, afsnit 123 og afsnit 124, litra a.

Laes mere

Dato: 28.02.2023

PATALE TIL FLSMIDTH A/S FOR IKKE AT HAVE KLASSIFICERET INTERN VIDEN KORREKT

Fra den 25. april 2022 til den 3. august 2022 indgik FLSmidth A/S (FLSmidth) i forhandlinger med selskabet ShalkiyaZinc
om en stor udstyrskontrakt. Der var tale om en belgbsmaessigt stor ordre pa
950. mio DKK.

FLSmidth offentliggjorde en selskabsmeddelelse om kontraktindgdelsen kl. 16.13 den 3. august 2022. Det var i
meddelelsen angivet, at den indeholdt intern viden. FLSmidth havde ikke udsat offentligggrelsen af den interne viden.

Den store kontrakt med ShalkiyaZinc byggede pa en tidligere mindre engineering-kontrakt. Meningen var, at parterne
efter afslutningen af den mindre kontrakt skulle se, om ShalkiyaZinc og FLSmidth kunne blive enige om en stor
udstyrskontrakt. Parterne indgik i forhandlinger pa et tre dage langt forhandlingsmgde den 25. april 2022 til den 27.
april 2022, hvorefter parterne valgte at fortszette forhandlingerne frem til den 3. august 2022, hvor kontrakten blev
underskrevet.

Finanstilsynet vurderer, at der senest den 27. april 2022 forela klare indikationer p3, at begge parter var interesserede
i at fortsaette samarbejdet og indga en aftale om kgb af udstyr hos FLSmidth. Det kunne derfor pa dette tidspunkt med
rimelighed forventes, at aftalen ville blive en realitet, hvilket er kravet i reguleringen i forhold til, hvornar der skal ske

klassifikation af intern viden. Det, at der kan vaere uenigheder undervejs i et forhandlingsforlgb, medfgrer ikke, at der
|
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ikke er intern viden og udsteder kan saledes ikke vente med at klassificere intern viden til det tidspunkt, hvor
udstederen har vished for kontraktens underskrivelse.

FLSmidth klassificerede oplysningerne som intern viden pa underskrivelsesdatoen den 3. august 2022.
Det var, efter Finanstilsynets vurdering, ikke korrekt, jf. artikel 7, stk. 1, litra a, i
markedsmisbrugsforordningen.

Les mere

Dato: 20.02.2023

RESUME AF AFG@BRELSE OM PATALE TIL TRIFORK HOLDING AG VEDR. ARSRAPPORTEN
FOR 2021

Koncernregnskabet er aflagt efter International Financial Reporting Standards, IFRS. Arsregnskabet og
ledelsesberetningen er aflagt efter schweizisk GAAP.

Det fremgar af § 7, stk. 1, i bekendtggrelsen om udsteders oplysningsforpligtelser (bekendtggrelse nr. 1173/2017), at
arsregnskabet og ledelsesberetningen m.v. fra tredjelandsudstedere skal udarbejdes efter de samme regler, som ville
geelde for udstedere hjemmehgrende i Danmark. Der kan dog undtages fra disse bestemmelser, hvis den benyttede
regnskabsmaessige begrebsramme er akvivalensgodkendt, jf. kapitalmarkedslovens § 26, stk. 4.

Da schweizisk GAAP ikke er aekvivalensgodkendt, har Erhvervsstyrelsen vurderet, at virksomheden skal anvende
arsregnskabsloven for sa vidt angar de dele af arsrapporten, som ikke afleegges efter IFRS, jf. § 7, stk. 1, i
bekendtggrelsen om udsteders oplysningsforpligtelser.

Virksomheden har offentliggjort korrigerende/supplerende information i form af en bgrsmeddelelse af 12. december
2022 indeholdende arsregnskab udarbejdet i henhold IFRS og de supplerende bestemmelser i arsregnskabsloven for
regnskabsklasse D. Virksomheden har samtidig suppleret ledelsesberetningen, sa den opfylder arsregnskabslovens
krav. Da har virksomheden saledes har korrigeret de konstaterede fejl, har styrelsen alene patalt forholdene.

Les mere

Dato: 09.02.2023

AFG@RELSE OM AFSLAG PA REGISTRERING AF EN VIRKSOMHED

Finanstilsynet har i sin vurdering lagt vaegt p3, at et ledelsesmedlem i og den reelle ejer af virksomheden flere gange
er dgmt for overtraedelser af lov om euforiserende stoffer og bekendtggrelse om euforiserende stoffer. Disse
overtradelser er sket inden for de seneste ni ar.

Formalet med krav om registrering hos Finanstilsynet er at forebygge hvidvask og finansiering af terrorisme.

Virtuel valuta udggr en voksende risiko for hvidvask af illegale midler pa europaeisk og globalt plan, herunder hvidvask
af midler, der hidrgrer fra handel med euforiserende stoffer eller andre ulovlige genstande. Risikoen skzerpes af den
mulighed for anonymitet, som virtuel valuta indebaerer.
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Finanstilsynet har ved vurderingen lagt veegt pa den saerlige beskyttelsesinteresse, som registrering efter
hvidvasklovens § 48, stk. 2, skal imgdega. Finanstilsynet har desuden lagt vaegt pa hensynet til tilliden til den
finansielle sektor.

De begéede strafbare forhold begrunder i den konkrete sag efter deres karakter og omfang en naerliggende fare for
misbrug af stillingen, jf. hvidvasklovens § 48, stk. 3 og 4, hvorfor Finanstilsynet har givet afslag pa registrering af
virksomheden.

Virksomheden kan som fglge heraf ikke drive virksomhed ved at udbyde ydelserne i hvidvasklovens & 1, stk. 1, nr. 22-
26.

Les mere

Dato: 22.02.2023

DOM FOR FORS®G PA INSIDERHANDEL

Finanstilsynet anmeldte i november 2021 en person for at have overtradt forbuddet mod insiderhandel ved at vaere i
besiddelse af intern viden og at have forsggt at udnytte denne viden.

Personen havde fra en bekendt via SMS faet et tip om en forestaende opjustering i et bgrsnoteret selskab aftenen
inden, at selskabet offentliggjorde nyheden til markedet. Aktiemarkedet var lukket, da personen modtog SMS’en med
den interne viden, og derfor var det ikke muligt for vedkommende at gennemfgre en handel pa det tidspunkt.
Selskabet offentliggjorde opjusteringen dagen efter, inden aktiemarkedet abnede. Offentligggrelsen fik dermed
virkning pa kursdannelsen allerede ved markedets dbning. Da kursen var steget fra dagen fgr, afstod personen helt fra
at handle aktien. Handlen lykkedes dermed ikke.

Personen erkendte sig skyldig og blev idgmt 30 dages betinget faengsel for at have forsggt at deltage i insiderhandel.
Lees mere

Dato: 28.02.2023

AFG@RELSER FRA ERHVERVSSTYRELSEN

CKF REVISION APS GODKENDT REVISIONSFIRMA

Pa baggrund af et afholdt tilsynsbesgg traf Erhvervsstyrelsen den 20. februar 2023 afggrelse om overholdelse af
hvidvaskloven vedrgrende CKF Revision ApS Godkendt revisionsfirma, CVR-nr. 31782139.

Erhvervsstyrelsen konstaterede, at virksomheden ikke havde udarbejdet en tilstraekkelig risikovurdering eller
tilstraekkelige skriftlige politikker, forretningsgange og kontroller, hvorfor virksomheden blev pabudt at opdatere
materialet, sdledes at det lever op til kravene i hvidvaskloven.
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Erhvervsstyrelsen konstaterede, at virksomheden ikke havde sikret forretningsgange til at afggre, om en kunde er en
politisk eksponeret person (PEP), naertstdende eller naer samarbejdspartner til en politisk eksponeret person, hvorfor
virksomheden blev pabudt at udarbejde forretningsgange herfor.

Virksomheden modtog et pabud for ikke at have gennemfgrt tilstraekkelige kundekendskabsprocedurer, idet
Erhvervsstyrelsen i forbindelse med gennemgangen af nogle kundesager kunne konstatere, at virksomheden i ét
tilfelde ikke havde kontrolleret én virksomhedskundes identitetsoplysninger.

Virksomheden modtog et pabud for ikke at have gennemfgrt tilstraekkelige kundekendskabsprocedurer, idet
Erhvervsstyrelsen i forbindelse med gennemgangen af nogle kundesager kunne konstatere, at virksomheden i ét
tilfelde ikke havde indhentet og kontrolleret én virksomhedskundes reelle ejeres identitetsoplysninger.

Virksomheden modtog endvidere et pabud for ikke Igbende at have overvaget én forretningsforbindelse og ajourfegrt
dokumenter, data eller oplysninger om kunden.

Virksomheden modtog et pabud for ikke at have foretaget en tilstraekkelig risikovurdering af det enkelte
kundeforhold, herunder vurdere forretningsforbindelsens formal, omfang, regelmaessighed og varighed samt inddrage
hvidvasklovens bilag 2 og 3 i otte tilfeelde.

Virksomheden modtog et pabud for ikke at have foretaget en risikovurdering af det enkelte kundeforhold, herunder
vurdere forretningsforbindelsens formal, omfang, regelmaessighed og varighed samt inddrage hvidvasklovens bilag 2
og bilag 3 i fire tilfzelde.

Erhvervsstyrelsen pabgd herudover virksomheden om omgaende at indberette en uoverensstemmelse mellem
oplysningerne om en kundes faktiske ledelse og de registrerede oplysninger om reelle ejere til Erhvervsstyrelsen i ét
tilfeelde.

Virksomheden modtog et pabud for ikke at have gennemfgrt tilstraekkelige kundekendskabsprocedurer, idet
Erhvervsstyrelsen i forbindelse med gennemgangen af udvalgte kundesager kunne konstatere, at virksomheden i ét
tilfeelde ikke har gennemfgrt skeerpede kundekendskabsprocedurer.

Virksomheden modtog et pabud for ikke at have foretaget kontrol af, om kunderne er politiske eksponerede personer
(PEP), nzertstaende eller naer samarbejdspartner til en politisk eksponeret person i tre tilfeelde.

Erhvervsstyrelsen pabgd virksomheden om omgaende at foretage en undersggelse vedrgrende mistanke om én
kundes tilknytning til hvidvask eller finansiering af terrorisme.

Virksomheden modtog en patale for ikke at have gennemfgrt tilstraekkelige kundekendskabsprocedurer ved
etablering af forretningsforbindelsen, idet Erhvervsstyrelsen i forbindelse med gennemgangen af nogle kundesager
kunne konstatere, at virksomheden i seks tilfeelde ikke rettidigt havde kontrolleret en kundes identitetsoplysninger
ved forretningsforbindelsens etablering.

Virksomheden modtog herudover en patale for i ni tilfelde ikke rettidigt at have foretaget kontrol af, om kunderne er
politiske eksponerede personer (PEP), naertstaende eller naer samarbejdspartner til en politisk eksponeret person.

Laes mere

Dato: 20.02.2023
I ————
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T@ONDER REVISION, REGISTRERET REVISIONSAKTIESELSKAB

Pa baggrund af et afholdt tilsynsbesgg traf Erhvervsstyrelsen den 3. februar 2023 afggrelse om overholdelse af
hvidvaskloven vedrgrende T@NDER REVISION, REGISTRERET REVISIONSAKTIESELSKAB, CVR-nr. 29142807.

Erhvervsstyrelsen konstaterede, at virksomheden ikke havde udarbejdet en tilstraekkelig risikovurdering eller
tilstraekkelige skriftlige politikker, forretningsgange og kontroller, hvorfor virksomheden blev pabudt at opdatere
materialet saledes, at det lever op til kravene i hvidvaskloven.

Erhvervsstyrelsen konstaterede endvidere, at virksomheden ikke havde sikret tilstraekkelige forretningsgange til at
afggre, om en kunde er en politisk eksponeret person (PEP), nzertstdende eller naer samarbejdspartner til en politisk
eksponeret person, hvorfor virksomheden blev padbudt at opdatere forretningsgangene herfor.

Virksomheden modtog et pabud for i fire kundesager ikke at have foretaget kontrol af, om kunden er en politisk
eksponeret person (PEP), naertstaende eller naer samarbejdspartner til en politisk eksponeret person. Endvidere
modtog virksomheden en patale for i tre tilfaelde ikke at have foretaget denne kontrol rettidigt.

Ligeledes modtog virksomheden et pabud for i fire kundesager ikke at have indhentet og kontrolleret
virksomhedskundernes reelle ejeres identitetsoplysninger. Virksomheden modtog ogsa en patale for i fire tilfaelde ikke
at have kontrolleret de reelle ejeres identitetsoplysninger rettidigt.

Virksomheden modtog herudover et pabud for i fire kundesager ikke at have foretaget en vurdering, og hvor relevant,
indhentet oplysninger om forretningsforbindelsens formal og tilsigtede beskaffenhed.

Yderligere modtog virksomheden et pabud for i fem kundesager ikke at have foretaget en tilstraekkelig risikovurdering
af det enkelte kundeforhold. Virksomheden modtog ogsa en patale for i fire tilfaelde ikke at have foretaget
risikovurderingen af de enkelte kundeforhold rettidigt.

Virksomheden modtog en patale for i tre kundesager ikke rettidigt at have kontrolleret kundernes
identitetsoplysninger.

Les mere

Dato: 03.02.2023

FINANCIAL OUTSOURCING APS

Pa baggrund af et afholdt tilsynsbesgg traf Erhvervsstyrelsen den 2. februar 2023 afggrelse om overholdelse af
hvidvaskloven vedrgrende Financial Outsourcing ApS, CVR-nr. 37127906.

Erhvervsstyrelsen konstaterede, at Financial Outsourcing ApS ikke havde udarbejdet en tilstreekkelig risikovurdering
eller tilstraekkelige skriftlige politikker, forretningsgange og kontroller, hvorfor virksomheden blev pabudt at opdatere
materialet saledes, at det lever op til kravene i hvidvaskloven.

Erhvervsstyrelsen konstaterede endvidere, at virksomheden ikke havde sikret tilstraekkelige forretningsgange til at
afggre, om en kunde er en politisk eksponeret person (PEP), naertstaende eller naer samarbejdspartner til en politisk
eksponeret person, hvorfor virksomheden blev pabudt at udarbejde forretningsgange herfor.
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Yderligere konstaterede styrelsen, at virksomheden ikke havde oprettet en whistleblowerordning, hvor ansatte via en
seerlig, uafhaengig og selvstaendig kanal kan indberette overtraedelser eller potentielle overtraedelser af hvidvaskloven
og regler, hvorfor virksomheden modtog et pabud herfor.

Derudover modtog virksomheden et pabud for i 11 kundesager ikke at have foretaget kontrol af, om kunden er en
politisk eksponeret person, nartstaende eller naer samarbejdspartner hertil.

Virksomheden modtog ligeledes et pabud for i ét tilfeelde ikke at have foretaget kontrol af kundens
identitetsoplysninger. Dertil modtog virksomheden en patale for i ti tilfeelde ikke rettidigt at have kontrolleret
kundernes identitetsoplysninger.

Virksomheden modtog et pabud for i fire tilfelde ikke at have gennemfgrt rimelige foranstaltninger for at klarleegge
den enkelte kundes ejer- og kontrolstruktur i tilfselde, hvor kunden er en juridisk person.

Endvidere modtog virksomheden et pabud for i 11 tilfeelde ikke at have foretaget en vurdering, og hvor relevant,
indhentet oplysninger om forretningsforbindelsens formal og tilsigtede beskaffenhed.

Ligeledes modtog virksomheden et pabud for i 11 tilfelde ikke at have foretaget en tilstraekkelig risikovurdering af det
enkelte kundeforhold.

Virksomheden modtog en patale for i 11 tilfeelde ikke rettidigt at have gennemfgrt rimelige foranstaltninger for at
indhente og kontrollere virksomhedskundernes reelle ejeres identitetsoplysninger.

Slutteligt modtog virksomheden en patale for i to tilfaelde ikke at have opbevaret oplysninger indhentet i forbindelse
med opfyldelse af kravene i hvidvasklovens kapitel 3, herunder opbevaring af kontroloplysninger.

Erhvervsstyrelsen har derfor besluttet at anmode National enhed for Seaerlig Kriminalitet (NSK) om at indlede en
politimaessig efterforskning af, om Financial Outsourcing ApS, CVR-nr. 37127906, har overtradt hvidvasklovens § 7, stk.
1, § 8, stk. 1, § 10, stk. 1, jf. § 18, stk. 1, § 11, stk. 1, nr. 3, § 11, stk. 1, nr. 4, § 11, stk. 3, § 18, stk. 1, § 35, stk. 1, 0g § 8,
stk. 1, jf. § 60.

Les mere

Dato: 02.02.2023

RX3 APS

Pa baggrund af et gennemfgrt tilsyn af virksomhedens overholdelse af kravene i hvidvasklovens § 7, stk. 1 og § 8, stk.
1, traf Erhvervsstyrelsen den 1. februar 2023 afggrelse om overholdelse af hvidvaskloven vedrgrende RX3 ApS, CVR-
nr. 32279988.

Erhvervsstyrelsen konstaterede, at virksomheden ikke havde udarbejdet en tilstraekkelig risikovurdering eller
tilstraekkelige skriftlige politikker, forretningsgange og kontroller, hvorfor virksomheden blev pabudt at opdatere
materialet, sdledes at det lever op til kravene i hvidvaskloven.

Laes mere
Dato: 01.02.2023
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KENDELSER FRA ERHVERVSANKENAVNET

Intet nyt.

AFG@RELSER FRA EU-DOMSTOLEN

C-707/20 - GALLAHER LIMITED MOD THE COMMISSIONERS FOR HER MAJESTY’S
REVENUE AND CUSTOMS

Praejudiciel forelaeggelse — direkte beskatning — selskabsskat — artikel 49 TEUF, 63 TEUF og 64 TEUF — etableringsfrihed
— frie kapitalbevaegelser — koncernintern overdragelse af aktiver — selskab med skattemaessigt hjemsted i en
medlemsstat, hvis moderselskab har sit skattemaessige hjemsted i en anden medlemsstat og hvis sgsterselskab har sit
skattemaessige hjemsted i et tredjeland — overdragelse af intellektuelle ejendomsrettigheder foretaget af det selskab,
der har sit skattemaessige hjemsted i en medlemsstat, til dets sgsterselskab med skattemaessigt hjemsted i et
tredjeland — overdragelse af et selskab med skattemaessigt hjemsted i en medlemsstat af aktier i et af
datterselskaberne til dets moderselskab, der har skattemaessigt hjemsted i en anden medlemsstat — modydelse
svarende til markedsveaerdien af de overdragne aktiver — skattefritagelse eller beskatning afhaengigt af, hvilket land det
modtagende selskab er etableret i.

1) Artikel 63 TEUF skal fortolkes saledes, at en national lovgivning, der kun finder anvendelse pa koncerner, ikke er
omfattet af bestemmelsens anvendelsesomrade.

2)  Artikel 49 TEUF skal fortolkes saledes, at en national lovgivning, der palaegger en overdragelse af aktiver
foretaget af et selskab, der har skattemaessigt hjemsted i en medlemsstat, til et sgsterselskab med skattemaessigt
hjemsted i et tredjeland, som ikke udgver erhvervsmaessig virksomhed i denne medlemsstat gennem et fast driftssted,
en umiddelbar skattepligt, hvor begge selskaber er 100%-ejede datterselskaber af et faelles moderselskab, der har
skattemaessigt hjemsted i en anden medlemsstat, ikke udggr en restriktion for etableringsfriheden som omhandlet i
artikel 49 TEUF for dette moderselskab under omstaendigheder, hvor en sadan overdragelse ville finde sted pa et
skattemaessigt neutralt grundlag, hvis s@gsterselskabet ligeledes haft sit skattemaessige hjemsted i den fgrstnaevnte
medlemsstat eller havde drevet erhvervsmaessig virksomhed gennem et fast driftssted.

3)  Artikel 49 TEUF skal fortolkes saledes, at en restriktion for etableringsfriheden som fglge af forskelsbehandling af
koncerninterne nationale overdragelser og graenseoverskridende overdragelser af aktiver mod betaling i henhold til
en national lovgivning, der palaegger en overdragelse af aktiver foretaget af et selskab, der har skattemaessigt
hjemsted i en medlemsstat en umiddelbar skattepligt, principielt kan vaere begrundet i ngdvendigheden af at
opretholde en afbalanceret fordeling af beskatningskompetencen mellem medlemsstaterne, uden at det er
ngdvendigt at indfgre en mulighed for at udskyde betalingen af skatten med henblik pa at sikre denne restriktions
forholdsmaessige karakter, nar det bergrte skattesubjekt som modydelse for overdragelsen af aktivet har modtaget en
betaling svarende til disse aktivers fulde markedsveerdi.

Les mere

Dato: 16.02.2023
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FONDSB@RSEN

Intet nyt.

LITTERATUR

ARTIKLER FRA UFR

Intet nyt.

NYE PUBLIKATIONER FRA NATIONALBANKEN

WORKING PAPER: THE DANISH PROBLEM

Danmarks Nationalbank har vaeret i stand til at opretholde fastkurspolitikken over for euroen, siden euroen blev
indfgrt i 1999, og over for D-marken i 17 ar fgr det. | dette Working Paper overvejes en raekke hypoteser, der kan
bidrage til at forklare forholdene bag dette usaedvanlige tilfzlde.

Les mere

Dato: 21.02.2023

REALRENTER | LYSET AF INFLATION OG H@JERE OFFENTLIG GALD

Siden 1980’erne er renterne faldet gradvist pa tvaers af lande som fglge af strukturelle forhold. Selvom renterne siden
2020 er steget betydeligt, er der indikationer p3, at de forhold, som bidrog til faldet i renterne, fortsat er til stede. Dog
kan nye tendenser, sdsom hgjere offentlig gald, klimaforandringer, gren omstilling og @ndrede handelsmgnstre,
potentielt pavirke renterne pa laengere sigt.

Laes mere

Dato: 17.02.2023

INFLATION — HVORFOR STEG DEN, OG HVAD KOMMER TIL AT DRIVE DEN
FREMADRETTET?

Baggrunden for stigningen i inflationen i 2021-22 var covid-19-pandemien og Ruslands krig i Ukraine samt de politiske
reaktioner pa disse begivenheder. | 2023-24 vil mindst tre faktorer sandsynligvis drive inflationen: a) mere stabile
energipriser, b) en forventet afmatning i den samlede efterspgrgselsvaekst, til dels som fglge af en strammere
pengepolitik, og c) forbedring af forsyningskaederne.

Laes mere

Dato: 09.02.2023

FOCOFIMA 36


https://www.nationalbanken.dk/da/publikationer/Sider/2023/02/Working-Paper-The-Danish-Problem.aspx
https://www.nationalbanken.dk/da/publikationer/Sider/2023/02/Realrenter-i-lyset-af-inflation-og-hoejere-offentlig-gaeld.aspx
https://www.nationalbanken.dk/da/publikationer/Sider/2023/02/Inflation-–-hvorfor-steg-den,-og-hvad-kommer-til-at-drive-den-fremadrettet.aspx

K@BENHAVNS UNIVERSITET

Det Juridiske Fakultet

FOCOFIMA - Forum for Company Law and Financial Market Law

KONVERTERINGSADF/ARD HOS BOLIGEJERE | DANMARK NAR REALKREDITRENTERNE
STIGER

Stigende realkreditrenter har fgrt til hgj konverteringsaktivitet i Danmark. Det danske realkreditsystem bygger pa
match funding-princippet, og stigende renter giver lantagere med fastforrentede realkreditlan mulighed for at
tilbagekgbe deres realkreditlan med rabat. 62 pct. af denne rabat blev brugt til at reducere geelden, mens 38 pct. blev
udbetalt. Ved udbetaling kan boligejerne blive mere fglsomme over for stigende renter og faldende boligpriser.

Laes mere

Dato: 02.02.2023

KONVERTERINGSGEVINSTER HAR NEDBRAGT GALD OG KAN UNDERST@TTE FORBRUG

Rigtig mange danske boligejere har benyttet de stigende renter til at omlaegge deres boliglan. Nar renterne stiger, sa
falder kursen pa fastforrentede realkreditobligationer, og det ggr det muligt for boligejere at indfri deres lan til en
lavere kurs, end de oprindeligt optog det til. P4 den made kan boligejerne realisere en kursgevinst, som de kan
disponere over. Nationalbankens gkonomer har undersggt, hvad de boligejere, som har gjort det, har brugt pengene
pa. Undersggelsen viste, at de fleste har betalt af pa bank- eller realkreditgzeld. Andre valgte at fa pengene ud i
handen, og det kan understgtte deres forbrug i en tid, hvor stigende renter og hgj inflation overordnet lzegger en
daemper pa forbruget.

Les mere

Dato: 02.02.2023

ARTIKLER FRA ERHVERVSJURIDISK TIDSSKRIFT

Intet nyt.

ARTIKLER FRA NORDISK TIDSSKRIFT FOR SELSKABSRET

Intet nyt.

ARTIKLER FRA REVISION OG REGNSKABSVASEN

RR.2.2023.40 - SELSKABETS SKADESL@SHOLDELSE AF LEDELSEN. FORFATTERE: LOUISE
CELIA KORPELA OG DAVID MEJER JENSEN

Den stigende nationale og europeeiske regulering samt fokus pa compliance har medfgrt en gget risiko for at blive
genstand for myndighedsundersggelser og civile sggsmal, szerligt i regulerede sektorer og for bgrsnoterede selskaber.
Denne forvaerrede risikoprofil har skabt behov for gget risikoafdaekning for at kunne tiltraekke og fastholde

kvalificerede ledelsesmedlemmer — f.eks. gennem ledelsesansvarsforsikring (‘Directors and Officers Insurance’,
herefter ‘D&O-forsikring’) og skadeslgsholdelse.
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De senere par ar har en raekke bgrsnoterede selskaber valgt at indfgre skadeslgsholdelsesbestemmelser som et
alternativ eller supplement til en D& O-forsikring. Skadeslgsholdelsesbestemmelserne er typisk et forsgg pa at opna en
passende daekning safremt det ikke er muligt eller for dyrt at opna tilstraekkelig deekning gennem gaeldende D&O-
forsikringer i det pagaeldende marked.

Hvorvidt det er muligt at skadeslgsholde ledelsen pa samme made som ved en D&O-forsikring — og i sa fald hvordan—
er endnu ikke afklaret i hverken lovgivning eller retspraksis. Denne manglende klarhed fra lovgivers side viser sig i de
forskellige tilgange til indfgrelsen pa tveaers af de relevante danske selskaber, hvor ordningerne er implementeret som
alt fra to linjer i en vederlagspolitik til vedtaegtsbestemmelser og generalforsamlingsmandater fra ar til ar. Det
forventes, at Erhvervsstyrelsen vil komme med ny vejledning om selskabernes mulighed for at indfgre generelle
skadeslgsholdelsesbestemmelser inden laenge.

Denne artikel vil give en kort introduktion til ledelsens ansvar, herunder den forggede risiko, som ledelsesmedlemmer
mgder (afsnit 2), samt allerede kendte midler til brug for ansvarsbegraensning af ledelsen, herunder decharge og
forsikring (afsnit 3). Derefter vil det blive undersggt, om selskabet kan aftale at skadeslgsholde ledelsen for et
eventuelt personligt erstatningsansvar (afsnit 4). Sidst vil artiklen gennemga markedspraksis pa omradet og supplere
med overordnede overvejelser om, hvordan og med hvilke midler selskabet bedst kan skadeslgsholde ledelsen (afsnit
5).

Les mere

Dato: 28.02.2023
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