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Anmeldelse af erstatningskrav i Tender Bank A/S under konkurs pa
vegne af tegnere af Hybrid Kernekapital i 2009

I januar 2013 indgik Dansk Aktionaerforening og kurator i Tgnder Bank A/S un-
der konkurs en aftale om, hvordan Tander Bank A/S’ investorer i hybrid kerne-
kapital tegnet i 2009 kan f8 provet, om de har et erstatningskrav mod konkurs-
boet. Investorerne er organiseret i Foreningen Tgnderinvestor 2009 (herefter
Foreningen). Pr. dags dato har Foreningen 90 medlemmer ud af det samlede
antal pd 308, der tegnede hybrid kernekapital (herefter HK 2009) i 2009.

Herved anmeldes erstatningskrav p@ vegne Foreningen og Foreningens med-
lemmer. I det folgende redeggres for investorernes erstatningskrav mod kon-
kursboet. Erstatningskravet skyldes i det vaesentligste, at prospektet for udste-
delsen af Kapitalbeviser i form af HK 2009 var behaeftet med vasentlige mang-
ler, der efter en samlet vurdering var af veesentlig betydning for bedgmmelsen
af Tgnder Bank A/S.

1. Baggrund

I 2009 havde Tgnder Bank A/S (nu Tgnder Bank A/S under konkurs) et gnske
om at styrke sin kapitalbase samt at have kernekapitalen og solvensprocenten.
Derfor valgte Tgander Bank A/S den 6. november 2009 at udstede kapitalbeviser
med ubestemt Igbetid i form af hybrid kernekapital for op til 38 mio. kr. Teg-
ningsperioden Igb fra den 9. november 2009 til den 27. november 2009. Den
13. november 2009 udsendte Tonder Bank A/S en periodemeddelelse, hvoraf
det fremgik, at bankens resultater var bedre end forventet. Den 20. november
kunne Tgnder Bank A/S derefter meddele, at banken havde lukket for yderligere
tegninger, idet det maksimale tegningsbelgb pa 38 mio. kr. var ndet. Banken
angav pa dette tidspunkt, at udstedelsen af HK 2009 medfarte, at banken ggede
sin solvensprocent til 17,1 %. Den 28. januar 2010 afsagde Finanstilsynet en
afgerelse, hvori Tender Bank A/S fik en patale for mangelfuld markedsfering af
HK 2009, idet banken ikke havde oplyst om risici ved produktet.

Den 21. august 2012 meddelte Tgnder Bank A/S, at banken ville udstede kapi-
talbeviser med ubestemt Igbetid i form af hybrid kernekapital for op til 30 mio.
kr. (herefter HK 2012). Tegningsperioden Igb fra den 3. september 2012 til den
21. september 2012, og den 18. september kunne banken meddele, at man
havde lukket for yderligere tegning, idet der var blevet tegnet for det maksimale
belab.

Den 2. november 2012 offentliggjorde Fondsradet en afggrelse, hvorved Tgnder
Bank A/S blev pélagt at foretage yderligere nedskrivninger for omkring 320 mio.
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kr. Samme dag offentliggjorde Finanstilsynet en afgarelse, hvorved Tgnder Bank
A/S blev pélagt et individuelt solvenskrav pd 13,5 %, og banken fik indtil den 4.
november 2012 til at opfylde solvenskravet.

Finanstilsynet offentliggjorde ligeledes den 2. november 2012 en undersggelses-
rapport angaende Tgnder Bank A/S’ salg af HK 2012. Af rapporten fremgik det,
at Finanstilsynet patalte, at banken ikke systematisk havde dokumenteret, at
kunderne havde den ngdvendige erfaring og kendskab til kapitalbeviserne i for-
bindelse med, at banken ydede investeringsrddgivning om produktet. Endvidere
fremgik det, at Tender Bank A/S ikke systematisk sikrede sig, at kundernes in-
vesteringsprofil passede til investeringen i kapitalbeviserne, samt at det ikke
systematisk fremgik, om der var ydet rddgivning pd baggrund af kundens sam-
lede formueforhold eller en afgreenset del heraf.

Den 2. november 2012 offentliggjorde Tender Bank A/S, at Sydbank A/S over-
tog samtlige af bankens aktiver og passiver, og den 5. november 2012 blev
Tender Bank A/S taget under konkursbehandling.

P3 tidspunktet for Tgnder Bank A/S’ konkurs var kapitalbeviserne for HK 2009
som naevnt fordelt pd 308 investorer.

2. Hybrid Kernekapital 2012

I overdragelsesaftalen mellem Sydbank A/S og Tender Bank A/S fremgdr det, at
Sydbank A/S ikke skulle overtage Tgnder Bank A/S’ aktiekapital, hybride kerne-
kapital og ansvarlige [8nekapital.

Den 8. november 2012 offentliggjorde Sydbank imidlertid, at banken ville godt-
gere tegnerne af HK 2012. I en pressemeddelelse udsendt af Sydbank A/S den-
ne dato fremgar det, at Sydbank fik foretaget en ekstern advokatredeggrelse af
prospektet for HK 2012. Det fremgdr endvidere, at Sydbank A/S - pa@ baggrund
af advokatredeggrelsen — vurderede, at prospektet var mangelfuldt, og at mang-
lerne havde haft en vaesentlig betydning for investorernes bedgmmelse af ban-
ken.

3. Hybrid Kernekapital 2009

Herved anmeldes p8 vegne Foreningen et krav, stort kr. 11.440.975 svarende til
det samlede tegningsbelgb, som Foreningens 90 medlemmer indbetalte til Tan-
der Bank A/S i november 2009. En provelse af erstatningskravet for investorer-
ne af HK 2009 vil tage udgangspunkt i en bedgmmelse af reglerne om prospekt-
ansvar.

Det er sdledes Foreningens opfattelse, at prospektet for udstedelse af HK 2009
indeholder mangler, der efter en samlet vurdering har veeret af veesentlig be-
tydning for bedgmmelsen af Tgnder Bank A/S’ gkonomiske situation og for inve-
storernes tegning af den hybride kernekapital.

Til stette herfor anfgres det, at Tender Bank A/S’ lovstridige mangel pa ned-
skrivninger p8 bankens engagementer, som fastsldet ved Finanstilsynets og

Side

PARTNERS



ANDERSEN

Fondsrddets afggrelser af 2. november 2012, ogsd gjorde sig geeldende pé tids-
punktet for udstedelsen af HK 2009.

Fondsradet udtalte ved sin afggrelse af 2. november 2012 fgigende:

Det er Fondsr8dets vurdering, at Tender Bank A/S’s halv-
8rsrapport for 1. halv8r 2012 som minimum indeholder fol-
gende fejl:

o Tonder Bank A/S har p8 en rackke engagementer
ikke konstatereret, at der var objektiv indikation for
veerdiforringelse, jf. regnskabsbekendtgorelsen § 51
og 52 og har derfor ikke foretaget nedskrivningsbe-
regninger og de forngdne nedskrivninger, dette
mdtte resultere |.

e Tonder Bank A/S har p8 en raskke engagementer
ikke foretaget nedskrivninger i overensstemmelse
med bestemmelserne i regnskabsbekendtggrelsens
§ 52.

e Tonder Bank A/S har for flere ejendomme ikke ned-
justeret disse til dagsveerdi i overensstemmelse
med regnskabsbekendtgarelsens §§ 60 og 61, hvor
det fremgér, at investeringsejendomme og domicil-
ejendomme skal méles til dagsveerdi.

Den her refererede afggrelse er baseret pd Finanstilsynets gennemgang af Tgn-
der Bank A/S’ 60 stgrste engagementer. Ud af disse engagementer blev der
konstateret et nedskrivningsbehov pd 24 engagementer for et samlet belgb pa
292,3 mio. kr.

Derudover udtalte Fondsradet, at “det er sandsynligt, at veerdiforringelserne af
engagementerne er sket p§ et tidligere tidspunkt end det forste halvdr 2012,
skal Fondsr8det p8byde Tonder Bank A/S (...) at tage stilling til, p§ hvilket tids-
punkt, der er indtruffet objektiv indikation for vaerdiforringelse”. Tgnder Bank
A/S har dog - Foreningen bekendt - ikke taget stilling til, hvorndr der er indtruf-
fet objektiv indikation for veerdiforringelse (herefter OIV).

Foreningens opfattelse stottes ogsd umiddelbart af Finanstilsynet og Fondsradets
afggrelser af den 2. november 2012. Ved Fondsradets gennemgang af AA Kon-
cernen i 2012 ses det saledes, at koncernen havde et engagement p& 44,5 mio.
kr. og blev pdbudt nedskrivninger for 35,2 mio. kr. I henhold til en avisartikel
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udgivet i Dagbladet Bgrsen den 7. november 2012, Kriseselskaber bag store
blancoln, er denne koncern ejet af Lars Schilling Jacobsen. Koncernen opstod
efter, at A1 A/S (Jacobsen Publtications A/S) kagbte aktiviteterne ud af Forlaget
Ingelise A/S, der i 2010 gik konkurs med en betydelig geeld. P& tidspunktet for
udstedelsen af HK 2009 ma forlaget sdledes allerede have vaeret i betydelige
gkonomiske problemer, og det er Foreningens opfattelse, at Tender Bank A/S
heller ikke pd dette tidspunkt havde foretaget de af lovgivningen p8kraevede

nedskrivhinger.

Dette ggr sig ligeledes gaeldende i det af Fondsrddet gennemg8ede engagement
med DD ApS. Den ovenfor refererede artikel i Dagbladet Bgrsen har identificeret
DD ApS som Teglveerksbyen ApS. Stgrrelsen af Tgnder Bank A/S’ engagemen-
tets med Teglveerksbyen ApS var i 2012 p8 15,7 mio. kr., og heraf pdbsd Fonds-
radet, at der skulle ske nedskrivninger for 13,3 mio. kr. Det er Foreningens op-
fattelse, at selskabets soliditet i 2009 var af en s&dan karakter, at de pageelden-
de nedskrivninger allerede pd dette tidspunkt skulle have vaeret foretaget. Dette
stgttes desuden af, at selskabet blev rekonstrueret i 2009.

Foreningen har imidlertid ikke adgang til Tender Bank A/S’ materiale om ban-
kens engagementer. Det m& derfor vaere op til kurator i konkursboet at foretage
den ngdvendige undersggelse og vurdering heraf.

Nar Foreningens opfattelse af ovenstdende forhold sammenholdes med Tgnder
Bank A/S’ offentliggjorte regnskabsoplysninger i halvdrsrapporten for 1. halvar
2009 og i prospektet for udstedelse af HK 2009 ses det, at oplysningerne var
misvisende i forhold til bankens faktiske gkonomiske forhold i 2009.

I Tender Bank A/S’ halvarsrapport for 1. halvar 2009 fremgdr det eksempelvis,
at “Tender Bank har for 1. halvdr 2009 realiseret et overskud for skat pd 2,6
mio. kr. mod et overskud pr. 30.6.2008 pd 2.5 mio. kr. Set i relation til den
igangveerende kreditkrise anes resultatet for acceptabelt. Ledelsen er iseer til-
freds med resultatet af den primeere bankdrift, som er yderst tilfredsstillende”.
Derudover fremgdr det, at Tender Bank A/S kun havde nedskrivninger for 28
mio. kr. ud af en samlet udl@nsportefglje p& 1,76 mia. kr. i det forste halvar af
finanskrisen. Hertil er det Foreningens opfattelse, at banken burde have konsta-
teret OIV pd et betydeligt stgrre antal engagementer allerede pé dette tids-
punkt, hvorfor de foretagne nedskrivninger var mangelfulde og ikke gav et retvi-
sende billede af bankens gkonomi. Den igangvaerende kreditkrise var ogsd i
2009 veerre end i 2012.
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Tander Bank A/S tegner et tilsvarende mangelfuldt billede i prospektet for ud-
stedelsen af HK 2009. Fgrst og fremmest anfarer banken fglgende i relation til
oplysningerne om kreditrisici:

Udsteder finder ikke, at der foreligger specifikke risici, der
kan p8virke potentielle investorers interesse for Kapitalbevi-

serne.

Eksponeringen i landbrug, som pt. kan vaere en branche
med risiko for tab, er for Udsteder forholdsvis lav. Ikke
mindst i forhold til, at der i Udsteders primaere markedsom-
r8de er forholdsvist mange landbrug. Udsteder har i pvrigt
ikke konstateret tab p8 landbrugskunder i de seneste 20 &r.

(..)

Ved en szerlig gennemgang af kunderne i landbrugssektoren
er det endvidere konstateret, at langt hovedparten er sol-

vente.

Som fremhaevet af banken var landbrug netop en sektor med behov for markan-
te nedskrivninger. Det anfgres i den forbindelse, at bankens oplysninger om, at
banken ikke havde haft tab pa landbrugskunder i 20 8r, samt at storstedelen af
bankens landbrugskunder var solvente, ikke var udtryk for engagementernes
faktiske forhold, men derimod et udtryk for mangelfulde konstateringer af OIV

og dertilhgrende nedskrivninger.

Tgnder Bank A/S oplyser endvidere vedrgrende Trendoplysninger i prospektet
for HK 2009:

Udsteder kan oplyse, at fremtidsudsigterne for Udsteder ik-
ke er forveerret siden offentliggarelsen af 8rsrapporten for
2008. Der henvises i gvrigt til halv8rsrapporten for 1. janu-
ar - 30. juni 2009, hvoraf fremgr at Udsteder i forhold til
8rsrapporten har opskrevet sine resultatforventninger for
kursreguleringer, nedskrivninger og skat med DKK
25.000.000,00.

Udsteder har ikke kendskab til tendenser, usikkerhed, krav,
forpligtelser eller begivenheder, der kan forventes at f8 vae-
sentlig indflydelse p& Udsteders fremtidsudsigter.
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Det anfares hertil, at disse oplysninger ikke var udtryk for den reelle finansielle
situation for Tender Bank A/S i 2009. Bankens igjnefaldende fokus pé opskriv-
ningerne af resultatforventningerne var ikke retvisende, idet der skulle have
vaeret foretaget markante nedskrivninger pd8 engagementerne. Havde Tgnder
Bank A/S fuldt lovgivningens krav til konstatering af OIV, ville banken ligeledes
have haft kendskab til tendenser og usikkerheder, der ville have haft vaesentlig

indflydelse pa investorernes vurdering af bankens fremtidsudsigter.

I relation til risikostyring af kreditrisici fremgar det af prospektet, at "Udsteder
betragter risikostyring som et vaesentligt fokusomr8de. Ledelsen af de respekti-
ve forretningsomr8der er ansvarlig for styring af forretningsrisici. Regnskabsaf-
delingen er ansvarlig for intern kontrol” og “Ved hjaelp af forretningsgange folger
Udsteder Ipbende udviklingen i s§vel enkeltengagementer som udl8nsportefoljer
samt risiciene p8 disse”. Det er Foreningens opfattelse, at hverken ledelsens
eller regnskabsafdelingens risikostyring i 2009 har veeret af en sddan kvalitet
som investorerne med rette kunne forvente. Dette stagttes generelt af det oven-
for anfgrte, samt af Finanstilsynets gennemgang af Tgnder Bank A/S’ engage-
menter og den dertilhgrende kritik for mangelfuld risikostyring. I den forbindelse
opfordres kurator i konkursboet til at undersgge og vurdere omfanget og kvalite-
ten af risikostyringen i 2009.

Af prospektet fremgar det ligeledes, at bdde Tgnder Bank A/S og revisor konklu-
derede, at oplysningerne i prospektet var i overensstemmelse med bankens
faktiske pkonomiske forhold. Sdledes skrev banken fglgende:

Dette prospekt er udarbejdet af Udsteder. Vi erklaerer her-
ved, at vi har gjort vort bedste for at sikre, at oplysningerne
i prospektet efter vores bedste vidende er i overensstem-
melse med fakta, og at der ikke er udeladt oplysninger, som
kan p8virke dets indhold.

Ligeledes skrev revisor:

I henhold til NASDAQ OMX Copenhagen A/S’ regler skal vi
herved bekreefte, at alle vaesentlige forhold vedrgrende
Tender Bank A/S, som er os bekendt, og som efter vor op-
fattelse kan p8virke vurderingen af Tonder Bank A/S’ akti-
ver, passiver, finansielle stilling og resultat, som angivet i
8rsrapporterne for 2007 og 2008 samt i halv8rsrapporten
for 2009, herunder sammenligningstal for 2008 er indeholdt
i prospektet.
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P8 baggrund af det ovenfor anfgrte vedrgrende prospektets fejl og mangler er
det Foreningens opfattelse, at bankens og revisors konklusioner er mangelfulde.
Tegning af HK 2009 pa baggrund af prospektet er som fglge heraf ugyldigt, og
derfor har Foreningen et krav mod Tgnder Bank under konkurs, der juridisk ma
rubriceres som et simpelt krav efter konkurslovens § 97.

I overensstemmelse med det anfgrte er det sdledes Foreningens samlede opfat-
telse, at Tender Bank A/S skulle have foretaget nedskrivninger pa en betydelig
del af sine engagementer forinden udstedelsen af HK 2009. Som konsekvens af
de manglende nedskrivninger er det Foreningens opfattelse, at halvarsrapporten
for 1. halvdr 2009 samt prospektet for HK 2009 var behaftet med vaesentlige
mangler. Kurator opfordres derfor til at undersgge omfanget af Tgnder Bank
A/S’ mangelfulde nedskrivninger i bankens halvarsrapport for 1. halvar 2009
samt rigtigheden af prospektets oplysninger om Tgnder Bank A/S’ kapitalforhold
og konklusioner med henblik pd verificering af dette forhold.

Det er endvidere Forenings opfattelse, at Tender Bank A/S’ generelle radgivning
til investorerne af kapitalbeviser i form af HK 2009 har veeret mangelfuld. Med
Finanstilsynets rapport om ” Tgnder Bank A/S’ salg af kapitalbeviser i form af
Hybrid Kernekapital 2012” af den 2. november 2012 gav tilsynet Tgnder Bank
A/S en pétale for mangelfuld rddgivning i forbindelse med HK 2012. P3talen
rettede sig dels mod kundernes erfaring og kendskab til kapitalbeviserne, jf.
investorbeskyttelsesbekendtggrelsens § 16, stk. 2, nr. 3, og dels mod uoverens-
stemmelser mellem kundernes risikoprofiler og investeringsportefgljer efter in-
vestorbeskyttelsesbekendtggrelsens § 16, stk. 2.

Det ggres sdledes gzeldende, at disse mangler pa tilsvarende vis var til stede i
forbindelse med Tgnder Bank A/S’ udstedelse af HK 2009. Kurator anmodes
derfor om at undersgge og vurdere omfanget af Tgnder Bank A/S’ kortlaegning
af kundernes egnethed til investeringsproduktet samt sammenhangen mellem
kundernes risikoprofiler og investeringsportefaljer. Det er endvidere Foreningens
opfattelise, at Tgnder Bank A/S ikke i tilstraekkeligt omfang r8dgav investorerne i
HK 2009 om risici forbundet med investeringen i kapitalbeviserne. Dette stgttes
af Finanstilsynets afggrelse af den 28. januar 2010, hvor tilsynet netop patalte
overfor Tander Bank A/S, at banken ikke havde oplyst om risici ved investering i
HK 2009. Allerede af den grund kan kurator laegge til grund, at der var betydeli-
ge mangler vedrgrende den generelle rddgivning fra Tgnder Bank A/S’ side i
2009.
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Konklusion

P& baggrund af det ovenfor anfgrte er det Foreningens opfattelse, at Tender
Bank A/S ikke forinden udstedelsen af HK 2009 havde foretaget de af loven pa-
kraevede nedskrivninger. Som en fglge heraf var bankens regnskabsoplysninger i
halvarsrapporten for 1. halvdr 2009 ikke korrekte og decideret misvisende for
potentielle investorer, ligesom prospektet for HK 2009 var behzaftet med vee-
sentlige mangler, som ggr prospektet og tegningen ugyldig.

Kurator anmodes sdledes i den forbindelse om at undersgge og vurdere fglgende
forhold:
1. Tender Bank A/S’ nedskrivninger forinden udstedelsen af HK 2009.
2. Rigtigheden af prospektet for HK 2009’s oplysninger om kapitalforhold,
risikooplysninger samt de af banken og revisor foretagne konklusioner.
3. Bankens generelle rddgivning, herunder udarbejdelse af egnethedstest
efter investorbeskyttelsesbekendtgagrelsens § 16, stk. 2.

Ved naervaerende brev anmeldes sdledes et erstatningskrav i henhold til kon-
kurslovens § 97 pa kr. 11.440.975 som fglge af ovennaevnte synspunkter. Hertil
skal — da der er tale om et erstatningskrav - tillaegges manglende forrentning af
det tegnede belgb.

Jeg skal venligst anmode om bekreeftelse pd modtagelse af naervaerende anmel-
delse og star tit rdighed for en uddybning af fremsendte.

Med verilig hilsen

Jon farisson
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