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1. Parternes pastande og afgraensning af ankesagen
Dom afsagt den 12. juni 2017 af Retten i Lyngby (BS 159-509/2013) er anket af FS Finans
11 A/S med pastand om:

1) De indstaevnte, Niels Erik Nielsen, Villy Rasmussen, Henrik Zimino, John
Kim Skafte, Anne Toxverd, Kent Villadsen Madsen, Carsten Dan Ehlers,
Henrik Ole Hakonsson, Jesper Michael Buster Reinhardt, Jargen Christian
Breaendstrup og Allan George Ottsen, tilpligtes, principalt in solidum, subsi-
dieert alternativt, til appellanten, FS Finans I11 A/S, at betale 285 mio. kr. med
tilleeg af procesrente fra 22. marts 2013,

2) De indstaevnte, Niels Erik Nielsen, Villy Rasmussen, Henrik Zimino, John
Kim Skafte og Anne Toxverd, samt Jgrgen Christian Braendstrup og Allan
George Ottsen, tilpligtes herudover, principalt in solidum, subsidiert alterna-
tivt, til appellanten, FS Finans I11 A/S, at betale 90 mio. kr. med tilleeg af pro-

cesrente fra 22. marts 2013.

Niels Erik Nielsen, Villy Rasmussen, Henrik Zimino, John Kim Skafte, Anne Toxveerd,
Kent Villadsen Madsen, Carsten Dan Ehlers, Henrik Ole Hakonsson, Jesper Michael Bu-
ster Reinhardt, Jgrgen Christian Breendstrup og Allan George Ottsen har alle overfor FS

Finans 11 A/S nedlagt pastand om stadfaestelse med saedvanlig subsidieer modifikation.

Alle indstaevnte har overfor de medindsteevnte nedlagt pastand om, at den indbyrdes forde-
ling af erstatningsbyrden blandt de solidarisk ansvarlige skal foretages saledes, at erstat-
ningen i videst muligt omfang endeligt skal betales af de gvrige solidarisk demte indstsevn-
te, subsidizrt en del af disse. Carsten Dan Ehlers, Henrik Ole Hakonsson og Jesper Micha-
el Buster Reinhardt har dog ikke nedlagt indbyrdes friholdelsespastande. Alle de indstaevn-
te har pastaet frifindelse overfor de medindstaevntes friholdelsespastande.

Kent Villadsen Madsen har endvidere, jf. ogsa serskilt keeresag B-1831-17, som efter
landsrettens bestemmelse behandles i forbindelse med denne sag, nedlagt pastand om, at
FS Finans 111 A/S til statskassen skal betale sagens omkostninger for byretten med
68.622.217,50 kr., subsidiert et af landsretten fastsat hgjere belgb end det tilkendte, og at

belgbet i forhold til de beskikkede advokater fordeles saledes, at hele forhgjelsen tilgar
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advokaterne Helle Carlsen og Dan B. Larsen, som var beskikkede advokater for Kent Vil-

ladsen Madsen for byretten.

For landsretten har FS Finans III A/S (”FS Finans”) begraenset sagen til at anga engage-
mentet vedrerende @sterfaelled-ejendommen i perioden 2008-2010, jf. neermere selskabets

anbringender nedenfor i afsnit 5.

Ankesagen angar dermed ikke spgrgsmal om, hvorvidt de indsteevnte har padraget sig er-
statningsansvar for tab som fglge af beslutninger vedrarende @sterfelled-engagementet,
som er truffet far maj 2008. Byrettens dom er heller ikke anket for sa vidt angar bevillinger
I engagementerne; Main Road, P40C og Henrik Wessmann, samt til finansiering af kun-
ders kab af aktier i Mols-Linien A/S, hvor byretten ligeledes frifandt de indsteevnte. Lands-
retten bemaerker, at bevillingerne til Henrik Wessmann ikke er omtalt i byrettens dom eller
retsbager, bortset fra en gengivelse af Management Summary af 8. december 2008 om
blandt andet bevilling af Ian til indfrielse af et ulovligt aktionaerlan i dommens sagsfrem-
stilling (tilleegsekstrakt 11, s. 179-183). Bevillingerne er imidlertid behandlet i parternes
processkrifter, herunder de sammenfattende processkrifter for byretten, jf. herved saerligt
FS Finans’ sammenfattende processkrift af 2. marts 2016 (ekstrakt VIII, s. 82-84 og 87).
Byrettens dom ma herefter forstas sadan, at de indstaevnte er frifundet for ansvar vedrgren-

de bevillingerne til Henrik Wessmann.

2. Fri proces og advokatbeskikkelse

John Kim Skafte og Anne Toxveerd er af Civilstyrelsen meddelt fri proces for byretten.
Civilstyrelsen har ved brev af 19. januar 2018 bekreftet, at den fri proces omfatter disse to
indsteevntes pastand om stadfaestelse for landsretten. Landsretten har herefter beskikket

advokat Asger Tue Pedersen for John Kim Skafte og Anne Toxveerd.

Jargen Brandstrup er for landsretten meddelt fri proces i medfar af retsplejelovens § 327,
stk. 2. Advokat Lars Kjeldsen er pa denne baggrund beskikket som advokat for Jargen

Braendstrup.

Landsretten har henset til sagens omfattende og komplicerede karakter fundet, at sagen
ikke har kunnet behandles hensigtsmassigt uden at Villy Rasmussen, Henrik Zimino, Kent
Villadsen Madsen, Carsten Ehlers, Henrik Hakonsson, Jesper Reinhardt og Allan Ottsen
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har advokatbistand. Landsretten har derfor givet de pagaldende paleeg om at lade sagen
fare ved advokat, jf. retsplejelovens § 259, stk. 2, og landsretten har fundet, at der forelig-
ger sadanne sarlige hensyn, at der bar beskikkes advokat for dem, jf. retsplejelovens §
259, stk. 3, 2. pkt.

Landsretten har pa denne baggrund beskikket advokat Thomas Bggelund Norvold som
advokat for Villy Rasmussen, advokat Michael Amstrup som advokat for Henrik Zimino,
advokat Dan B. Larsen som advokat for Kent Villadsen Madsen, advokat Philip S. Thorsen
som advokat for Carsten Ehlers, Henrik Hakonsson og Jesper Reinhardt samt advokat Ja-
cob Goldschmidt som advokat for Allan Ottsen. Beskikkelserne er betinget af, at de pa-
geeldende patager sig at refundere statskassens udgifter til partens beskikkede advokat, idet
omfang retten treeffer afgarelse herom efter princippet i retsplejelovens § 332, stk. 2, og i
retsplejelovens § 260, stk. 11, jf. forarbejderne til retsplejelovens § 259, stk. 2 og 3, (be-
maerkningerne i 8 1, nr. 5, i lovforslag nr. 146 af 12. december 1968 om forslag til lov om

&@ndring af lov om rettens pleje. (Fri proces m.v.)).

Advokatbeskikkelserne for disse indsteevnte og for Jargen Braendstrup er for byretten sket i

medfar af samme bestemmelser og pa samme betingelse.

3. Supplerende sagsfremstilling

3.1 Bestyrelsens bevillingsinstrukser til direktionen og bankens kreditpolitik

(sagsfremstilling i dom i tillaegsekstrakt 11 s. 13-16)

Bestyrelsens instruks til direktionen af 20. juni 2007 vedrgrende markedsrisici, herunder

valutarisici lyder blandt andet:

1. GENERELT

Med henvisning til Lov om Finansiel Virksomhed (LOFV) har Bestyrelsen i
Amagerbanken Aktieselskab vedtaget nedenstaende retningslinier for koncer-
nens aktiviteter pa rente-, valuta- og aktiemarkederne. Neervarende bemyndi-
gelse erstatter tidligere bemyndigelse af 15. marts 2006. Denne instruks skal
opdateres 1 gang arligt i umiddelbar forleengelse af bankens ordinare general-
forsamling og forelaeegges bestyrelsen til godkendelse.

4.  VALUTARISICI



Der kan etableres valutapositioner inden for nedenstaende rammer.

Nettovalutapositioner ma ikke overstige falgende rammer

%-meessig Nom. position i Teoretisk risiko
risikovaegt DKKm DKKm
2,25 1.555 35
5 500 25
10 200 20
25 50 12,5
Samlede tilladte
teoretiske risici 40

Valutaeme placeres af Direktionen inden for de enkelte risikogrupper i lyset af
markedsforholdens til enhver tid. De nugasldende risikovaegte overfor DKK for de enkelte -
valutaer er folgende:

Risikovaagte

2.25% EURO og valutaer, der endeligt har kvalificeret sig til optagelse i
Euroen (P.t. ingen)

5% SEK, NOK, USD, CAD, JPY, AUD, NZD, SGD, CHF, ISK, GBP,
PLN, SKK, CZK, HUF, EEK, LVL, LTL, MTL og CYP

10% @vrige konvertible valutaer i zone A lande

25% Valutaer uden for Zone A lande

Nar/hvis DKK optages i Euro-samarbejdet, og kursen i forhold til Euroen er
fastlast, kan risikoveegten overfor Euro og gvrige valutaer, der endeligt har
kvalificeret sig til optagelse i Euroen, nedseettes til O.

Overnight positioner kan maximalt udgere halvdelen af ovennavnte.

Hvis Danmarks nuveerende fastkursaftale med den europeiske centralbank op-
harer eller &ndres vaesentligt, skal Direktionen omgaende forholde sig til
ovennavnte risikoveagte under hensyntagen til eventuelt opnaede stgtteordnin-
ger for DKK.

Positionen i en enkelt valuta kan ikke overstige ovennavnte nominelle nettopo-
sitioner.

Ved opgerelsen af rammerne skal samtlige tilgodehavender og skyldige poster
i fremmed valuta medtages uanset det benyttede finansielle instrument.

Den teoretiske risiko er baseret pa en %-massig risikovaegtning af de enkelte
valutaer til markering af risiciene ved en ugunstig valutakursudvikling. Risiko-
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veegtningen kan variere fra valuta til valuta. Den samlede teoretiske risiko af
valutapositionerne ma dog ikke overstige DKK 40 mio.

Opggrelse af den samlede teoretiske risiko pa valutapositioner foretages efter
Valutaindikator1-metoden, saledes som disse er fastlagt i Finanstilsynets Kapi-
taldeekningsbekendtgerelse jf. bilag 1V.

Valutarisiko pa bankens eventuelle beholdning af renterisikoafdaekningsin-
strumenter (futures) medtages ikke i opgarelsen af bankens valutarisiko. Der-
imod medtages valutakursrisikoen pa den daglige kursregulering (tab/gevinst)
pa sadanne instrumenter, indtil de er omvekslet til DKK.”

Af Amagerbankens ”Bevillingsinstruks 2009 af april 2009 fremgér blandt andet:

”Kreditpolitik

Hovedtraek

Banken gnsker ikke at patage sig risici for drift af andres virksomhed eller fi-
nansiere privatforbrug ud over, hvad der inden for en rimelig tidshorisont er
daekning for 1 kundens egen indtjening eller likvide formue.”

Afbilag 1 ”Kreditgivning 2009 til instruksen fremgér blandt andet:

”Kreditgivning 2009

| overensstemmelse med bankens overordnede kreditpolitik gnsker banken sa-
ledes ogsa i 2009 en kreditgivning pa grundlag af et ngje vurderet risikobillede,
sammenhangende likviditet, og en forudsatning om, at prisseetningen afspejler
savel den vurderede risiko som den administrative belastning.

Ved kreditbevilling til starre eller mere anlaegspraegede finansieringsopgaver
skal det her mere konkret anfares, at banken leegger vaegt pa rentabilitet, sam-
menhangende likviditet, at sikkerhederne herfor er sa likvide som muligt, samt
at ekspertise og administrative ressourcer hos bankens samarbejdspartnere ud-
nyttes i et hensigtsmaessigt omfang, idet der tages hensyn til bankens forret-
ningsmaessige interesser i at opna stgrst mulig indtjening i forhold til risiko og
ressourceindsats.

Markedsrisici
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| det omfang banken pa kundens vegne patager sig valuta- eller renterisici, skal
den beregnede risikobelastning indga i kreditvurderingen pa kunden og i for-
ngdent omfang kraeves sikkerhedsmassigt afdaekket pa linie med anden kredit-
ydelse. Det geelder i serlig grad i denne sammenhang, at banken ikke gnsker at
patage sig kundens risiko.

Samme forhold gar sig geeldende, safremt kunden gnsker at finansiere investe-
ringer i anden valuta, end den investeringen giver afkast i. Som udgangspunkt
skal der i det mindste kreeves lobende indbetaling af kurstab.”

| bestyrelsens instruks til direktionen af 11. november 2009 vedrgrende markedsrisici defi-

neret som blandt andet renterisici og valutarisici er det anfgrt blandt andet:

”1. GENERELT
Med henvisning til

Bekendtggrelse af lov om finansiel virksomhed (LBK nr. 793 af
20/08/2009) (FIL)

har Bestyrelsen i Amagerbanken Aktieselskab vedtaget nedenstaende retnings-
linier for koncernens aktiviteter pa rente-, valuta- og aktiemarkederne, samt li-
kviditetsdisponering. Naerveerende bemyndigelse erstatter tidligere bemyndi-
gelse af 17. juni 2009.

Under Direktionens ansvar kan de i nervaerende instruks givne bemyndigelser,
inden for nermere af Direktionen fastsatte graenser, delegeres til andre.

De lgbende dispositioner skal udfares i overensstemmelse med de i denne in-
struks givne retningslinier og under iagttagelse af offentlige regler og forskrif-
ter, herunder FIL, og Veerdipapirhandelsloven samt god forretningsskik.

De i instruksen anfarte graenser kan under iagttagelse af FIL i presserende til-
feelde overskrides. Sadanne dispositioner foreleegges Bestyrelsen i maneds-
oversigten. Endvidere skal rapportering om udnyttelsen af de i naerveerende in-
struks fastsatte bemyndigelser tilga Bestyrelsen som en del af den manedli-
ge/kvartalsvise rapportering.

2. MARKEDSRISICI | KONCERNENS ENKELTE SELSKABER
Bestyrelsen laegger af styrings- og kontrol hensyn veegt pa, at koncernens mar-
kedsrisici (positionsrammer) er underkastet en central beslutningstagning og
styring.

Dette indeberer, at:
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e For sa vidt angar midlertidige overtagne selskaber, vil disse som hoved-
regel veaere overtaget via en kreditbevilling og derfor er der allerede ta-
get stilling til risici mv. Disse selskaber vil derfor ikke veere omfattet af
5 % 's kravet, men eventuelle markedsrisici i sadanne selskaber vil bli-
ve overvaget og handteret individuelt.

4. VALUTARISICI

Der kan etableres valutapositioner inden for nedenstaende rammer.

Nettovalutapositioner ma ikke overstige falgende rammer

%-maessig Nom. position i Teoretisk risiko
risikoveegt DKKm DKKm
2,25 888 20
5 400 20
10 200 20
25 50 . 12,5
Samiede tilladte
teoretiske risici 25

Valutaerne placeres af Direktionen inden for de enkelte nmkogrupben lyset af
markedsforholdene til enhver tid. De nugeeldende risikoveegte overfor DKK for de enkelte -

valutaer er falgende:

Risikovagte

2,25% EURO og valutaer, der endeligt har kvalificeret sig til optagelse i
Euroen (P.t. ingen)

5% P.t. ingen

10% SEK, NOK, USD, CAD, JPY, AUD, NZD, SGD, CHF ISK, GBP,
PLN, CZK, HUF, EEK, LVL og LTL

25% @vrige lande

Nar/hvis DKK optages i Euro-samarbejdet, og kursen i forhold til Euroen er
fastlast, kan risikoveegten overfor Euro og gvrige valutaer, der endeligt har
kvalificeret sig til optagelse i Euroen, nedsettes til 0.

Overnight positioner kan maximalt udgere halvdelen af ovennzvnte.

Hvis Danmarks nuvarende fastkursaftale med den europaiske centralbank op-
harer eller &ndres vaesentligt, skal Direktionen omgaende forholde sig til oven-
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navnte risikovagte under hensyntagen til eventuelt opnaede statteordninger for
DKK.

Positionen i en enkelt valuta kan ikke overstige ovennavnte nominelle nettopo-
sitioner.

Ved opgarelsen af rammerne skal samtlige tilgodehavender og skyldige poster
I fremmed valuta medtages uanset det benyttede finansielle instrument.

Den teoretiske risiko er baseret pa en %-massig risikovaegtning af de enkelte
valutaer til markering af risiciene ved en ugunstig valutakursudvikling. Risiko-
veegtningen kan variere fra valuta til valuta. Den samlede teoretiske risiko af
valutapositionerne ma dog ikke overstige DKK 25 mio.

Opgarelse af den samlede teoretiske risiko pa valutapositioner foretages efter
Valutaindikator 1-metoden, saledes som disse er fastlagt i Finanstilsynets Kapi-
taldekningsbekendtgerelse jf. bilag 1V.

Valutarisiko pa bankens eventuelle beholdning af renterisikoafdaekningsin-
strumenter (futures) medtages ikke i opgarelsen af bankens valutarisiko. Der-
imod medtages valutakursrisikoen pa den daglige kursregulering (tab/gevinst)
pa sadanne instrumenter, indtil de er omvekslet til DKK.”

Refinansieringen af @sterfeelled-engagementet i 2007 (sagsfremstilling i dom
i tilleegsekstrakt 11 s. 77-97)

Udover det i byrettens dom anfarte vedrarende sikkerheder for engagementet (tilleegseks-

trakt 11 side 90-91) fik Amagerbanken transport pa 200 mio. kr. i Schaumann Properties
A/S’ geeld til Schaumann Holding A/S pé 250 mio. kr.

Det fremgar af kontoudskrift vedrerende Schaumann Holding A/S’ 14n pa 392,5 mio. kr.,
at der den 31. marts 2008 blev tilskrevet rente pd 4.879.439,89 kr., og at rentetilskrivnin-

gen samme dag blev daekket fuldt ud af en overfarsel af et tilsvarende belgb.

3.3

Hans Henrik Palm, Olav Damkigr-Classen og Henrik @rbekkers erhvervelse
af @sterfeelled-ejendommen i 2008 (sagsfremstilling i dom i tilleegsekstrakt 11
s. 97-111)

Den 14. marts 2008 sendte Olav Damkizr-Classen et brev til Henrik @rbekker og Hans

Henrik Palm vedrgrende Schaumann @sterfelled A/S, hvoraf fremgar:
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”Fra Schaumann har jeg nu modtaget et regnskabsudkast til perioden 6. juli
2006 — 31. december 2007. Endvidere har jeg modtaget et "budget for genop-
retningsperioden 2007-2022”, udarbejdet i november 2007 til Amagerbanken.

Det fremsendte materiale understgatter til fulde mit tidligere fremsendte notat af
10. marts 2008.

I notatet havde jeg forudset et regnskabsmaessigt resultat pa — kr. 54 mio. for ar
2007.

I henhold til regnskabsudkastet, er resultatet — kr. 63 mio. Forskellen skyldes,
at jeg havde beregnet resultatet for en 12 maneders periode, medens regnskabet
daekker over perioden fra efteraret 2006 til 31. december 2007.

Regnskabet viser, at selskabet nu har en negativ egenkapital pa kr. 2,3 mio.,
men det skattemaessige underskud har man aktiveret fuldt ud med kr. 15,7 mio.,
sa hvis man ser bort fra dette, er egenkapitalen reelt negativ med kr. 18 mio. pr.
31. december 2007.

Ud af de 521 lejligheder, er der solgt 3 samt parkeringskaelder.
Som nevnt er der vedlagt et budget for ”genopretningsperioden 2007-2022”.

Budgettet viser, at under de forudsatninger, der er naevnt, vil man have en
egenkapital i 2022 pa kr. 127 mio., hvilket efter min opfattelse ikke er ret me-
get nar man ser pa budgetforudsatningerne (risikoen) og den lange periode.

I budgettet har man forudsat, at salgsprisen udger kr. 39.000 pr. brutto-m2, og
at denne reguleres med 5 % i perioden 2013-2020, ligesom den bogferte veerdi
af ejendommen ogsa reguleres med denne sats.

For sa vidt angar angivelsen af de kr. 39.000 pr. brutto-m2, har jeg som tidlige-
re naevnt spurgt Per Haphner, der siger, at NETTO-m2 prisen er ca. kr. 33.000.
Jeg havde i gar et mgde med en magler fra Colliers Hans Vestergaard, der for-
talte, at han kendte 2 lokale maglere, og han ville undersgge sagen for mig.
Han har her til morgen ringet ..., og de har oplyst, at det stadig er muligt at
seelge lejligheder, og at der fortsat sker et vist salg, men priser ligger mellem
kr. 32.000 og kr. 33.000 pr. m2 — tinglyst areal. Han har ogsa veeret inde og
kigget pa Realkreditradets statistisk over, hvad lejligheder rent faktisk er solgt
til i den seneste tid i omradet, og det andrager kr. 29.800, men her er der tale
om brutto-m2 (BBR), hvorfor der er fuld overensstemmelse mellem Per Hagph-
ner, de 2 ejendomsmaeglere og de tal, der er indberettet som rent faktiske
salgspriser i de senere maneder.

Herefter nar man frem til, at lejlighederne er bogfart ca. kr. 200 mio. for hgijt,
opgjort saledes:

43.818 x 29.800 kr. 1.305
Anskaffelsespris kr. 1.520
Ngdvendig nedskrivning kr. — 214
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| budgettet er der kun regnet med, at der likviditetsmassigt arligt skal indbeta-
les kr. 20 mio. fra Schaumann, hvilket efter min beregning skulle veere et bety-
deligt starre belgb, men det ma man jo have lavet en aftale om med Amager-
banken.”

| den udaterede praesentation til ratingbureauet Moody’s, som efter det oplyste blev udar-
bejdet i farste halvdel af 2008, anfarte Amagerbanken blandt andet:

”Banken har ingen udlén i valutaer uden for Europa og USA. Ved finansiering
i anden valuta end danske kroner, leegges der vaegt pa, at det finansierede aktiv
er eksponeret mod samme valuta, alternativt tilleegges engagementet et risiko-
tilleeg.”

Den 15. april 2008 skrev Jargen Brandstrup i en mail til Olav Damkiar-Classen blandt

andet:

”Som drgftet pa vores seneste made skal jeg have sagen i bankens bestyrelse -
herfra med en positiv indstilling.

I min indstilling vil jeg ligge [leegge] vaegt pa at finansieringen [af] ejendom-
men basere[r] sig pa d'herres kaution og som drgftet at ejendommen patenkes
lagt ind i det K/S der i dag ejer Handelshgjskolen, saledes at jeg har forstaet at
der blandt andet herigennem i videst muligt omfang sikres den potentielle li-
kviditetstilfarsel kr. 5 mio. i kvartalet som aftalekomplekset rummer.

Sidstnaevnte har du ikke specificeret i din skrivelse/opleg til aftale hvor der i §
4 star at P@DC herudover ikke skal indskyde likviditet ... vi er vel uendret
enige om, at aftalekomplekset indeholder en aftale om mulig tilfersel af likvidi-
tet fra ejerne pa arligt op til kr. 20 mio. safremt sagens likviditet ikke udviser
sammenhang, dels at bankens potentielle udvidelse af sagens lgbende kreditfa-
cilitet drgftes op imod det for aftalekomplekset udarbejde[de] budget for perio-
den frem til 2022.”

Olav Damkier-Classen svarede samme dag blandt andet:

”Nu er jeg forvirret pa et hejere plan.

Nar jeg sperger Landstrgm siger han at Schaumann overhovedet ikke bidrager
med noget likviditetsmaessigt idet systemet er "selvfinansierende" set fra
Schaumanns side - som du kan se af korrespondancen har jeg direkte spurgt om
det spergsmal og faet det svar at Schaumann ikke skal tage penge op af lom-
men.”
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Pa forsiden til Management Summary af 14. maj 2008 med pategning om behandling pa
kreditkomitémgade den 15. maj 2008 og om bestyrelsens bevilling den 21. maj 2008 (dom i
tilleegsekstrakt 11 s. 102-106) fremgar:

”Ansogt:
Finansieringen af ejendommen @sterfeelled, nu i regi K/S Osterfeelled:

= tkr. 392.500 — udlan i DKK og/eller CHF
= tkr. 75.000 — driftskredit
= tkr 100.000 — ramme for valutaterminer/-optioner”

Som navnt i byrettens dom (i tillegsekstrakt 11's. 111) 13 budgettet af 26. november 2007,
som indeholdt en forudsatning om indbetaling af 20 mio. kr. arligt ("Optagelse af Inter-
group loan”) til grund for bevillingen i maj 2008. Hans Henrik Palm, Olav Damkier-
Classen og Henrik @rbekker underskrev som ligeledes naevnt i byrettens dom i tilleegseks-
trakt I1's. 109 den 13. juni 2008 en erklaering om arligt at indbetale 20 mio. kr. kontant i det
af dem indirekte ejede @sterfelledparken A/S, til betaling af palgbne renter pa engagemen-
tet med banken. De og deres selskaber underskrev endvidere samme dag en erklaering om
at traede tilbage, saledes at Amagerbanken til enhver tid kunne kreeve deekning forud deres
tilgodehavender hos @sterfelledparken A/S. Den i byrettens dom i tilleegsekstrakt 11 s.
109-110 citerede allonge af 13. juni 2006 til laneaftale angiver i tilleeg til det af byretten
citerede at vere ”Allonge til l&neaftale nr. 5201 0220378 stor kr. 392,5 mio. mellem K/S
@sterfelled og Amagerbanken”. Der er ikke af FS Finans fremlagt en laneaftale med et
sadant nummer eller en anden laneaftale mellem K/S @sterfelled og Amagerbanken eller
en laneaftale mellem @sterfelledparken A/S og Amagerbanken.

Det fremgar af rammeaftale vedrgrende valutaterminsforretninger, valutabaserede options
samt rente- og valutaswaps dateret den 13. juni 2008 og samme dag underskrevet af Olav
Damkier-Classen pa vegne af K/S @sterfaelled samt underskrevet af og tiltradt af Hans
Henrik Palm, Henrik @rbekker og Olav Damkizr-Classen som pantsattere og kautionister
blandt andet:

”Formal og omfang

Rammeaftalen omfatter keb og salg af valuta pa termin, udstedelse af valutaop-
tions samt rente- og valutaswaps.
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Rammen er indremmet investor pa falgende sarlige vilkar og i gvrigt geelden-
de i henhold til de i handteringsaftalen af den 13.06.2008 anfarte generelle be-
stemmelser og vilkar.

Rammeaftalen geelder, uanset om der i eventuelle bekreftelser vedrgrende de
enkelte forretninger henvises til rammeaftalen.

Rammeaftalen medfarer ingen ret eller pligt for parterne til at indga forretnin-
ger. Det geelder uanset om Amagerbanken har meddelt investor en line for for-
retningsomfanget under rammeaftalen.

Samtlige forretninger under nerveerende rammeaftale udger et retsforhold.
Maximum

Nettopositionerne af investors til enhver tid indgaede terminsforretning, ud-
stedte options og swaps opgjort til markedsveerdi, ma maksimalt andrage mod-
veerdien af:

1.525.000,00

Margin

Indestaende pa sikringskontoen, herunder eventuelle valutasikringskonti/kurs-
veerdien/belaningsvardien af de pantsatte effekter/\V/P-aktiver skal til enhver tid
andrage minimum 0,00% af terminsforretningernes/salgsoptionernes nettoposi-
tion for “’standardvalutaer”.

Ved ”Standardvalutaer” forstas EURO, SEK, NOK, USD, CAD, JPY, AUD,
NZD, SGD, CHF, ISK ...

Udover den ovenfor naevnte margin skal indestaende pa sikringskonto/kurs-
vaerdien/beldningsverdien af de pantsatte effekter/\/P-aktiver til enhver tid
kunne daekke urealiserede tab pa lgbende forretninger samt tab pa lukkede,
men endnu ikke afviklede forretninger ud over kr. 100 mio.

”Driftskonto”]

Sikkerhedsstillelse
Der henvises til sarskilt sikkerhedsstillelsesdokument.

Amagerbanken forbeholder sig ret til uden varsel at stille krav om (yderligere)
sikkerhedsstillelse, hvis Amagerbanken skgnner, at investors engagement giver
anledning hertil. Amagerbanken kan kraeve sikkerhedsstillelse uanset om den
aktuelle markedsveaerdi matte vaere stgrre end den forudsatte margin og uanset
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om Amagerbanken ved den enkelte forretnings indgaelse har stillet krav om
sikkerhed.

Safremt investor undlader at imgdekomme et sadant krav om (yderligere) sik-
kerhedsstillelse inden 1 bankdag, er dette at betragte som misligholdelse af
denne rammeaftale.”

34 Forlgbet i 2008-2009 efter Hans Henrik Palm, Olav Damkieaer-Classen og
Henrik @rbekkers overtagelse af @sterfeelled-engagementet (sagsfremstilling
i dom i tilleegsekstrakt 11's. 111-129)

I en intern mail af 16. juni 2008 fra Henrik Jensen i Amagerbanken til Annette Hansen og

Jorgen Braendstrup om ks esterfaelled - valutaterminer/-optioner” star der:

”K/S Osterfaelled (Orbekker) har nu indgaet folgende forretninger:

Kgbt 50,0 mio. EUR/CHF pa 3 maneder pa en terminspris 160,75
Solgt en 3 maneders Call option 50,0 mio. EUR/CHF pa strike 160,75 til en
premie pa 1,725

Kgbt 50,0 mio. EUR/CHF pa 4 maneder pa en terminspris 160,40
Solgt en 4 maneders Call option 50,0 mio. EUR/CHF pa strike 160,40 til en
preemie pa 1,93

Kgbt 50,0 mio. EUR/CHF pa 5 maneder pa en terminspris 160,21
Solgt en 5 maneders Call option 50,0 mio. EUR/CHF pa strike 160,21 til en
preemie pa 2,135

Kgbt 50,0 mio. EUR/CHF pa 6 maneder pa en terminspris 160,02
Solgt en 5 maneders Call option 50,0 mio. EUR/CHF pa strike 160,02 til en
premie pa 1,2425

Preemie | ALT for optioner 4.016.250 CHF = 18.579.172,5 DKK ind pa konto
5201-2103263

De har derved fraskrevet sig gevinstmulighederne ved ... faldende CHF og i
stedet taget en pramie ind pa kontoen. De har fortsat fuld risiko ved en stigen-
de CHF.

Omlagt 392,5 mio. DKK-lanet til EUR pa kurs 745,66 som skal have en 3 ma-
neders rentetermin (18/9) sa det falger de farste 50,0 mio. EUR/CHF.
Annette ordner du den fysiske omlegning?

Som tidligere aftalt for de 3 gvrige EUR/CHF forretninger, ligger Nykredit 13-
net kr. 1,1 mia. til grund herfor, trods det at lanet i Nykredit er i DKK og ter-
minsforretningerne og optioner har EUR som grundlag.
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Endvidere er der kabt TRY-obligationer for 3 x 10 mio. DKK. Har faet telefo-
nisk OK fra bade Classen og Plam [Palm]. Mangler konto og depotnumre.”

Af kontoudskrift for Osterfelledparken A/S’ driftskonto i Amagerbanken fremgar blandt
andet, at der til driftskontoen fra K/S @sterfeelled den 25. juni 2008 blev overfart
16.079.172,50 kr. med valgr den 18. juni 2008 og den 30. september 2008 blev overfart
2.298.403,24 kr. med valer den 1. oktober 2008

Den 18. september 2008 udsendte Amagerbanken en selskabsmeddelelse hvoraf fremgar
blandt andet:

2

e Pa baggrund af konjunkturudviklingen forventes hgjere, men stadig for-
holdsvis beskedne nedskrivninger pa udlan og garantier. Der imgdeses
saledes nedskrivninger (netto) pr. 30. september 2008 i starrelsesorde-
nen 25 mio. kr., hvilket svarer til omkring 0,1 % af bankens udlan og
garantier pa i alt 27,5 mia. kr. Herefter vil bankens akkumulerede ned-
skrivnings- og henseattelsesbehov vare i stgrrelsesordenen 1,2 %.

o Nedskrivninger er fordelt pa hver for sig mindre engagementer i en raek-
ke brancher. De vedrgrer kun i meget begraenset omfang den meget om-
talte ejendomsbranche. Amagerbanken har artier lang erfaring som
bank for ejendomsprojekter og -virksomheder, og har med denne bag-
grund undgaet engagementer med spekulative personer og virksomhe-
der i branchen. Disse har ifglge pressen i stedet sggt og opnaet finansie-
ring 1 andre banker.”

Den 25. september 2008 sendte Finanstilsynet et brev til Amagerbankens bestyrelse og
direktion vedrgrende gennemgangen af pengeinstitutternes seneste kvartalsindberetning pr.

1. halvar 2008 og anfarte heri blandt andet:

“Instituttet har 1 perioden 1. halvéar 2007 til 1. halvir 2008 haft en udlansvakst
pa 21 pct.

Det er Finanstilsynets erfaring, at der kan vaere en sammenhang mellem hgj
udlansveekst og darlig kreditbonitet i udlansportefgljerne med risiko for starre
fremtidige kredittab.

Finanstilsynet skal gere instituttets ledelse opmeerksom pa ovenstaende forhold
ved overvejelser omkring instituttets kreditpolitik.”

Det fremgar af referat af telefonisk bestyrelsesmgde i Amagerbanken den 26. september

2008, hvor samtlige bestyrelsesmedlemmer deltog, ligesom madet blev overveeret af admi-
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nistrerende direktgr Knud Christensen, direktgr Allan Ottsen og direkter Jergen Braends-

trup, blandt andet:

”Knud Christensen gennemgik medet med Finanstilsynet, der var forlebet som
forventet.

Bestyrelsesformanden spurgte til Finanstilsynets synspunkt omkring engage-
menterne. Jgrgen Braendstrup redegjorde for de engagementer, som Finanstil-
synet fandt mest bekymrende: Schaumann, K/S Hjortholm, K/S Amalieparken
og K/S @sterfeelled. Det er Finanstilsynets vurdering, at banken vil blive madt
med stigende afkastkrav pa ejendomsengagementerne og dermed stigende krav
til egensolvens.”

Det fremgar af referat af bestyrelsesmade i Amagerbanken den 29. september 2008, hvor
samtlige bestyrelsesmedlemmer deltog, ligesom mgdet blev overveeret af Allan Ottsen og

Jorgen Brandstrup, blandt andet:

”Jorgen Brandstrup orienterede om Finanstilsynets vurdering: De leegger veaegt
pa, at der er kapital og likviditet i ejendomsengagementer. Alternativt skal en-
gagementerne vurderes op imod en aktuel realisationsveerdi. De 40 starste sa-
ger er gennemgaet indtil videre. | november vil de givetvis gennemga en raekke
yderligere engagementer.

Kent Madsen navnte, at det de naste par ar bliver stridsomt med en bglge
2/lavkonjunktur. Han spurgte endvidere til, om dagens mgde med Finanstilsy-
net forventede at give fornemmelse af deres nedskrivningskrav. Hertil svarede
Jorgen Brandstrup, at de var steerkt utilfredse med selskabsmeddelelsen pr. 18.
september 2008 og forventningerne.”

Ved mail af 9. oktober 2008 skrev Sgren EImann Ingerslev som fglger til Annette Hansen i
Amagerbanken:

2

Jeg har talt med Henrik @rbaekker [@rbekker] og mailet med Olav Clas[s]en
om de valutaforretninger, der er sket i K/S @sterfeelled fra medio juni og indtil
d.d.

Jeg har forstaet, at valutaforretningerne rettelig bar konteres i @sterfaelledpar-
ken A/S og vil bede dig veere behjalpelig med at fa valutaforretningerne tilba-
gefart i K/S @sterfeelled og i stedet registreret i @sterfelledparken A/S.
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Jeg er bekendt med overskudslikviditeten pa kontoen for K/S @sterfelled alle-
rede er overflyttet til @sterfeelledparken A/S, men for at undga at skat kan anse
indteegten i K/S @sterfelled som en skattepligtig indteegt for kommanditisterne
og overfarslen af likviditeten til @sterfeelledparken som et rentebeerende lan, sa
mener jeg, at det er ngdvendigt at valutaforretningerne tilbagefares (hvis det
ikke kan lade sig gare, sa ma du gerne give mig et ring, sa vi kan aftale, hvor-
dan vi sd alternativt kan lgse problemet).”

Af kontoudskrift for @sterfelledparken A/S driftskonto i Amagerbanken fremgar, at de
belgb pa 16.079.172,50 kr. og 2.298.403,24 kr., som blev overfart fra K/S @sterfaelledpar-
ken henholdsvis den 25. juni og den 30. september 2008 blev tilbagefort til K/S Osterfeel-
led den 14. oktober 2008 med valgr den 1. oktober 2008. Samtidig blev der den 14. oktober

2008 med betegnelser som falger indsat nedenstaende belgb:

”AR338048344 4.938.255,00 kr.
AR338048345 5.186.902,50 kr.
AR338048347 4.464.090,00 kr.
AR338048348 2.294.857,50 kr.
AR338027354 3.989.925,00 kr.”

De farste tre belgb blev overfart med valer den 31. august 2008, det nastsidste belgb blev
overfagrt med valgr den 18. september 2008 og det sidste belgb blev overfart med valgr den
1. oktober 2008.

Den 14. oktober 2008 skrev John Weibull fglgende til Jergen Brandstrup:

”Jeg er 1 gang med en finlesning af vore argumenter og forudsatninger.

Vedrgrende @sterfelled fgrer det mig til, at vi har et steerkt behov for et nyt
budget, der tager udgangspunkt i de nu faktisk foreliggende omsteendigheder.

Det der ligger i sagen stammer fra den tid, da engagementet 1a i Schaumann-
regi, hvor der bl.a. forudsattes lgbende likviditetstilfgrsel fra ejeren i form af
renteafkast fra sikringskontoen, samt et vist frasalg af lejligheder. Til gengald
er den forudsatte genudlejningsleje pr. etagekvm. noget/langt under den der p.t.
faktisk opnas.

Tror du eventuelt administrator har noget brugeligt? Der ma da vare en mening
i, at Olav Damkiger-Classen mener, at der er plads til afdrag kr. 2,5 mill til Ny-
kredit.”

I en mail af 15. oktober 2008 anmodede Jargen Braendstrup Annette Hansen om at udar-

bejde et regneark for @sterfelled og anfagrte herom:
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”Og ja, det er ganske vigtigt :-)”

Annette Hansen svarede den 16. oktober 2008:

“har jeg ligesom allerede provet ... for snart 3 uger siden !”

I tilleeg til det i dommen i tilleegsekstrakt 11 s. 112 anfgrte vedragrende John Weilbulls notat
af 20. oktober 2008 fremgar det endvidere af notatet, at Finanstilsynet havde vurderet, at
der var muligt OIV (Objektiv Indikation for Vaerdiforringelse) pa @sterfaelled-

engagementet.

Udover det i dommen i tilleegsekstrakt 11 s. 47-48 anfarte vedrgrende Finanstilsynets brev

af 28. oktober 2008, fremgar det endvidere af brevet:

”Til orientering er det Finanstilsynets umiddelbare antagelse, at mersolvensbe-
hov og nedskrivningsbehov som minimum for de navnte engagementer er sa-
ledes:

K/S @sterfeelled, nedskrivningsbehov minimum 200 mio. kr. og mersolvensbe-
hov herudover minimum 200 mio. kr., sdledes at den samlede risiko udger 400
mio. kr.

Det er telefonisk aftalt, at tilsynet modtager bankens beregning af individuelt
solvensbehov samt nedskrivningsberegning for de af de gennemgaede 40 en-
gagementer, banken har foretaget nedskrivninger pa, pr. 30. september 2008

Tilsynet har endnu ikke taget stilling til bankens redeggrelse om eventuel
sammenhang mellem nogle af bankens engagementer i henhold til 8 145 i lov
om finansiel virksomhed.”

Den 18. december 2008 deltog repraesentanter for Finanstilsynet i en del af et bestyrelses-
mgde med Amagerbankens bestyrelse, direktion samt intern og ekstern revision. Samtlige
bestyrelsesmedlemmer deltog og madet blev oververet af Jargen Braendstrup og Allan
Ottsen. Amagerbanken blev under mgdet praesenteret for resultaterne af Finanstilsynets
funktionsundersggelse den 17. november — 9. december 2008 og hgrt herom.
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Af referatet af bestyrelsesmgdet fremgar herom blandt andet:

”Ad punkt 5. Afrapportering Finanstilsynet

Ad pkt. 3 under punkt 5: Det generelle indtryk af banken
Finanstilsynet fandt sammenfattende, at banken var karakteriseret ved:

mange store engagementer med en darlig kreditkvalitet

samme personkreds gar igen i mange svage engagementer

skaev udlansfordeling (40% ejendomsengagementer mv., 20% privatkun-
der)

sen reaktion pa problemerne i ejendomssektoren.

Ad pkt. 3.1 under punkt 5: Nedskrivningsbehov

Pa engagementer over 100 mio. kr. havde Finanstilsynet skannet et yderligere
nedskrivningsbehov pa 387 mio. kr. i forhold til nedskrivningerne pr. ultimo
september 2008, ogsa omtalt i Finanstilsynets skrivelse af 28. oktober 2008. |
forleengelse heraf pabed Finanstilsynet banken at opgare nedskrivningerne pr.
ultimo december 2008.

Banken blev endvidere pabudt at foretage gruppevise nedskrivninger i overens-
stemmelse med retningslinierne i regnskabsbekendtgarelsen og Finanstilsynets
vejledninger jf. Finanstilsynets orienteringsskrivelse af 17. december 2008.

Ad pkt. 3.2 under punkt 5: Solvensbehov

For engagementer over 100 mio.kr. havde Finanstilsynet opgjort et samlet til-
leeg p& mindst 765 mio. kr. til minimumssolvensen pa 8%. Finanstilsynet fandt,
at engagementer under 100 mio. kr. pa nuvarende tidspunkt var dakket af de
8%.

Banken blev pabudt senest ultimo januar 2009 at sende en ny opgerelse af sol-
vensbehovet til Finanstilsynet.

Ad pkt. 3.3 under punkt 5: Maling af bonitet

Finanstilsynet anfarte, at der var sket et skred i boniteten i bankens store enga-
gementer. Bestyrelsesformanden fandt det klart forventeligt, at den markante
konjunkturudvikling havde pavirket bankens store engagementer. Bestyrelsen
var opmarksom pa eksponeringen mod ejendomssektoren.

Man drgftede maling af bonitet og Finanstilsynets karakterskala herfor.

Ad pkt. 3.4 under punkt 5: Engagementsfordeling

Ved fordeling af bankens engagementer over 100 mio.kr. efter Finanstilsynets
karakterskala fremgik det, at en vaesentlig del af bankens engagementer er i
grupperne med darlig bonitet.

Ad pkt. 3.5 under punkt 5: Udvalgte svage engagementer
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Med udgangspunkt i en oversigt over engagementer med nedskrivnings- og
mersolvensbehov gennemgik Finanstilsynet falgende udvalgte svage engage-
menter:

@sterfeelledparken A/S

Ad pkt. 3.7 under punkt 5: Bankens kreditstyring

Finanstilsynet papegede, at engagementer med Container Leasing og @sterfel-
ledparken A/S indebar overskridelse af § 145 og at banken falgelig ville fa pa-
tale, pabud og frist. Banken var naturligvis velkommen til at paklage afgarel-
sen.

Vedrgrende bankens konsolideringspraksis i gvrigt fandt Finanstilsynet, at der
var behov for en risikooplysning, idet banken i vidt omfang undlader konsoli-
dering, hvorved banken ikke far et fuldsteendigt billede af risikoen.

De mange store ejendomsrelaterede engagementer medferte ligeledes en risi-
kooplysning. Det var Finanstilsynets vurdering, at sikkerheder generelt var for
optimistisk ansat, samt at engagementer blev praesenteret for bestyrelsen som
fuldsteendigt afdekkede, om end det ikke var tilfeeldet. Dette ville medfare et
pabud jf. § 71, vejledningens punkt 119 i afsnit 4.4.

Generelt var det Finanstilsynets konklusion, at

bankens kreditstyring syntes afhaengig af fa naglemedarbejdere

kreditkontoret ikke sas at vere aktivt involveret i analyse, bevillingsfor-
udsatninger, opfalgningstiltag mv. for engagementer, som bevilges af
bestyrelsen

bankens behandling af portefaljekreditter er uensartet og inkonsekvent

banken mangler rating/watchliste til identifikation af svage engagemen-
ter.

Banken skulle saledes senest ultimo marts 2009 sende Finanstilsynet en rede-
gerelse for, hvilke endringer den vil foretage.

Finanstilsynet udtrykte forhandlingsvilje omkring frister, idet der var enighed
om, at det vigtigste var farst at handtere visse store engagementer.

Ad pkt. 4 under punkt 5: Generelle krav til banken efter undersggelsen
Banken ville modtage pabud om at indsende handlingsplaner for nedbringelse
af engagementer samt manedsbalancer og manedlige solvensopgarelser fra og
med januar 2009. Endvidere gnskede Finanstilsynet en neermere drgftelse af
kvartalsvis indsendelse af overbliksmateriale vedrgrende bevillinger mv.

Ad pkt. 7 under punkt 5: Udfordringer for banken
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Som udfordringer for banken papegedes

- udviklingen i ejendomsbranchen

- den generelle gkonomiske situation, herunder for mindre kunder
- udgifterne i relation til bankpakke I

- nedbringelse af 8 145 overskridelserne

- nedbringelse af de store engagementer

- gvrig balancereduktion

- fornyelse af ansvarlig lanekapital

Flemming Nytoft Rasmussen sammenfattede afslutningsvis, at banken var i en
ualmindeligt sveekket tilstand, og at det var usaedvanligt, at Finanstilsynet fulg-
te sd teet op med rapportering. Bestyrelsen burde saledes overveje en varig lgs-
ning pa problemerne. Det understregedes, at bankens ledelse ligesom reviso-
rerne skulle udarbejde egne vurderinger.

Bestyrelsesformanden takkede for Finanstilsynets gennemgang og bekreftede,
at bestyrelsen og direktionen samt revisorerne allerede var opmarksomme pa
problemstillingerne.”

Af Finanstilsynets praesentation til brug for mgdet fremgar blandt andet:

”Engagementsfordeling — engagementer 0. 100 mio. kr.

Det ses, at en veesentlig del af bankens engagementer over 100 mio. kr. er i
grupperne med darlig bonitet.

@Dsterfeelledparken A/S

9/10 Qsterfelledparken A/S

e Eng. 528 mio. kr., udnyttet med 516 mio. kr. (heraf valutatab 98 mio. kr.)

e Sikkerhed 30 mio. kr.

e Ejendommens HV er vasentligt lavere end foranstende prioritetsgeeld
pa 1,14 mia. kr.

e Forudsat udlejning til 1.456 kr. pr. m2 vil der ved et afkastkrav pa 4 %
veere daekning for foranstaende prioritetsgeld. Pt. er 70-75 % udlejet for
850 kr. pr. m2.

e Banken forventer, at ejendommen pa leengere sigt kan udvikles, sa der
bliver deekning for geelden.

o Aktionaererne Palm, Classen og @rbekker har stillet sikkerhed for 30
mio. kr. og kautionerer for geelden, men er alle finansielt steerkt sveaek-
kede, sa kautionen har pt. begranset gkonomisk veerdi.

o Aktuelt nedskrivningsbehov minimum 200 mio. kr., hvortil kommer et
solvensbehov p&d minimum 200 mio. kr.”

Udover det i dommen i tillegsekstrakt 11 s. 121 anfgrte vedrgrende bestyrelsesmgdet den

14. januar 2009 fremgar det endvidere af referatets pkt. 5, at i forlengelse af repetition af
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bankens udfordringer ifglge Finanstilsynet orienterede Jgrgen Braendstrup om arbejdet med
at opggare nedskrivninger samt at opgere solvenskrav”. Desuden fremgar det af referatet, at
der blev orienteret om arbejde med en kreditoraftale vedrgrende Hans Henrik Palm, hvor

Amagerbanken skulle lzzgge 50 mio. kr. ud pa deekket basis, og at man tilsvarende sggte at

indga en kreditoraftale for Olav Damkiar-Classens engagement i banken.

| Finanstilsynets rapport af 20. januar 2009 om Finanstilsynets funktionsundersggelse, jf.
lov om finansiel virksomhed § 346, stk. 3, i perioden november — december 2008, star der i
tilleeg til det, som fremgar af byrettens dom i tilleegsekstrakt 11 s. 48-49 blandt andet (for
sammenhangens skyld er et afsnit, som er gengivet i byrettens dom, medtaget):

”5.1 Overskridelse af greensen for store engagementer

Tilsynet har i engagementerne @sterfeelledparken A/S og Container Leasing
AJS umiddelbart ved undersggelsen vurderet, at banken ikke overholder be-
stemmelsen i 8 145 i lov om finansiel virksomhed, som indebarer, at en kunde
eller gruppe af indbyrdes forbundne kunder ikke ma have engagementer, som
efter fradrag for serlig sikre krav overstiger 25 pct. af bankens basiskapital.
Tilsynet bemarker, at der er tale om en meget vaesentlig bestemmelse, som er
direktivbaseret. Tilsynet kan ikke dispensere, men har under szrlige omstan-
digheder mulighed for at tillade en midlertidig overskridelse af graensen, jf. §
145, stk. 4.

For sa vidt angar @sterfelledparken A/S, har tilsynet konstateret, at banken ik-
ke har konsolideret engagementet med ejerkredsens engagement.

Ejerkredsen i @sterfelledparken A/S bestar af Henrik @rbekker, Olav Damki-
&r-Classen og Hans Henrik Palm, som alle sidder i bestyrelsen i @sterfelled-
parken A/S. Olav Damkigr-Classen er endvidere administrerende direktar i
selskabet.

Banken har i notat af 14. oktober 2008 til tilsynet redegjort for, at engagemen-
tet med selskabet efter bankens opfattelse ikke skal konsolideres med engage-
menterne til ejerkredsen, herunder engagementer med juridiske enheder kon-
trolleret af ejerkredsen.

Tilsynet har ikke truffet afgerelse i sagen, men vurderer umiddelbart, at besty-
relsen og direktionen i @sterfaelledparken A/S har bestemmende indflydelse pa
de beslutninger, der tages i selskabet, og at der som udgangspunkt er tale om en
gruppe af indbyrdes forbundne kunder, jf. artikel 4 i direktiv 2006/48/EF.

Tilsynet vurderer ikke, at der foreligger sadanne forbindelser, at ejerkredsens
enkeltvise engagementer under et skal konsolideres med @sterfelledparken
A/S’ engagement. Der er sdledes tale om tre engagementer.
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Konsolidering vil medfgre, at engagementerne pa undersggelsestidspunktet
oversteg 25 % af bankens basiskapital. Tilsynet antager, at det vil vaere vanske-
ligt inden for en kortere tidshorisont at bringe de konsoliderede engagementer
inden for graensen.

Tilsynet vil treeffe afgarelse i sagen, og formentlig skal sagen i denne forbin-
delse foreleegges for Det Finansielle Virksomhedsrad. Det fglger saledes af §
344, stk. 2, i lov om finansiel virksomhed, at radet treeffer afgarelser i tilsyns-
sager af principiel karakter samt i tilsynssager, der har videregaende betydelige
falger for finansielle virksomheder.

Banken vil i forbindelse med sagens behandling fa adgang til partshering, jf. §
344, stk. 9, i lov om finansiel virksomhed. Det faglger af bestemmelsen, at fri-

sten for afgivelse af udtalelse skal udgere mindst 3 uger, medmindre sagen al-
lerede har veeret forelagt for Det Finansielle Virksomhedsrad, eller afggrelsen
er af seerlig hastende karakter.

Tilsynet bemarker, at der ligeledes kan vaere andre engagementer, hvor banken
pa grund af sin konsolideringspraksis muligvis er i en situation, hvor 25 pct.
greensen overskrides. Tilsynet vil se naermere pa, om bankens engagement med
Torben Andreasen og Toki Pant A/S efter reglerne skal konsolideres med en-
gagementer med en eller flere af de juridiske enheder, som Torben Andreasen
direkte eller indirekte har ejerandele i eller pa anden vis har kontrol over. Sa-
fremt tilsynets overvejelser herom farer til, at afgerelsen af de grunde, der er
anfart ovenfor, skal forelegges for Det Finansielle Virksomhedsrad, vil den
ovenfor anfgrte procedure blive fulgt.

o Tilsynet vender separat tilbage om sagen om eventuel overtraeedelse af §
145 i lov om finansiel virksomhed i forbindelse de anfarte konsolide-
ringsproblemstillinger i forbindelse med engagementet med @sterfal-
ledparken A/S henholdsvis engagementer med forbindelse til Torben
Andreasen.

Finanstilsynet bemeerker, at pengeinstitutter, hvis der er tvivl om konsolidering
af engagementer, normalt vil foretage en konsolidering ud fra forsigtigheds-
hensyn.”

| rapportens bilag 1, blev @sterfelled-engagementet klassificeret som 2 C ("Eng. med vee-

sentlige svaghedstegn, men uden nedskrivnings-/hensettelsesbehov pr. seneste balance-

dag”).

Af referat af bestyrelsesmgde den 28. januar 2009, hvor samtlige bestyrelsesmedlemmer

bortset fra Anne Toxverd deltog, ligesom mgdet blev overveeret af Allan Ottsen og Jargen
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Braendstrup, fremgar vedrgrende @sterfelled-engagementet, at der blev orienteret om “dia-

log med Nykredit og udviklingen omkring ejerkredsen.”

Af referat af bestyrelsesmgde den 2. februar 2009, hvor samtlige bestyrelsesmedlemmer
deltog, ligesom mgadet blev overvaret af Jargen Braendstrup og Allan Ottsen, fremgar
blandt andet:

”Der orienteredes om droftelser med intern og ekstern revision vedrerende ud-
valgte engagementer. Der redegjordes for problemstillinger vedrgrende TOKI,
Amalieparken, @sterfaelled og Mols Linien samt konklusionerne herpa, som
indeberer yderligere nedskrivninger pa udlan pa 165 mio. kr.

Formanden anfarte, at det for banken havde veeret et uacceptabelt forlgb, at re-
visorerne sa sent som den 29. januar 2009 meddeler yderligere nedskrivnings-
behov, nar der ogsa fra revisorernes side har veret fokus pa disse engagemen-
ter siden ultimo september 2008 ogsa i ekstreme sammenhange.

I denne forbindelse drgftede risikofaktorer og muligheder, tilfgrsel af kapital
samt forventninger til 2009.”

Udover det i dommen i tilleegsekstrakt 11 s. 36-37 og s. 117-118 anfgrte vedrgrende revisi-
onsprotokollatet af 5. februar 2009 fremgar det endvidere heraf:

”10) Osterfelledparken A/S
Banken har pr. 30. december 2008 opgjort engagementet med Jsterfeelledpar-

ken A/S saledes:
mio.Kr.
Engagement 551,2
Sikkerheder vurderet til 65,0
Blanco 486,2
Tilsagte rammer for terminsforretninger (kr. 100,0 mio.) veeg- 1195
tet

Rammer for andre finansielle instrumenter -
Udstederrisiko -

Resultat for skat i henhold til arsrapporten for 2007:
@sterfelled Holding A/S (6.7.2006 — 31.12.2007) neg. —
0,4
Dsterfelledparken A/S neg. —
63,1

Egenkapital pr. 31. december 2007:
@Dsterfelled Holding A/S 45,0
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@sterfeelledparken A/S 26.05.08 (31.12) neg. —
2,3
Engagementsbelastning jf. FIL § 145 551,2

Selskab med det udelukkende formal at eje, udleje og szlge 521 ejerlejligheder
til beboelse i ejendommen @ster Felled Torv, Kagbenhavn @.

Engagementet bestar af anleegslan kr. 392,5 mio., driftskredit kr. 35 mio. (truk-
ket med kr. 39 mio.) samt ramme for tab pa terminsforretninger kr. 100 mio.
(aktuelt tab kr. 119,5 mio.).

Til sikkerhed har banken ejerpantebrev kr. 435,6 mio. i 528 restejerlejligheder i
ejendommen @ster Feelled Torv, Kgbenhavn @, samt sikringskonti med inde-
staende i alt kr. 30 mio. Herudover pant i aktiekapitalen og negative pledge
vedrgrende aktiviteter.

Selvskyldnerkaution af Henrik @rbekker, Hans Henrik Palm og Olav Damki-
ar-Classen.

Pa engagementet er der foretaget individuel nedskrivning pa kr. 200 mio. samt
reserveret yderligere kr. 200 mio. kapitaldaekning.

Baseret pa forventet optimering af udlejning pa markedsvilkar er det ledelsens
opfattelse at engagementet er veerdiansat korrekt, og at fremtidige usikkerheder
er dekket af den indikerede reserverede kapital.”

I en intern rapport af 23. april 2009 vedrgrende nedskrivninger, afskrivninger og hensattel-
ser pr. 31. marts 2009 til blandt andet bestyrelsen og direktionen fremgar vedrgrende
@Dsterfelled-engagementet, at engagementets restgeeld var 432.791.204 kr., at engagemen-
tet pr. 31. marts 2009 var nedskrevet med 189.256.055 kr., og at engagementet pr. 31. de-
cember 2008 var nedskrevet med 223.898.238 kr. Endvidere anfgres det blandt andet:

”Engagementet blev oprindeligt bevilget i 2006 som et investorfinansieret pro-
jekt i regi af Schaumann Gruppen, hvor forventningen var, at de til investorer-
ne udstedte obligationer relativt hurtigt ville blive indfriet af provenuer fra ejer-
lejlighederne, der ventedes solgt, efterhanden som lejerne fraflyttede. Lejerne
var — og er fortsat for en stor parts vedkommende — medlemmer af fagforbun-
det BUBL, hvor hvem en leje i niveau kr. 850 pr. etagekvm. anses som hgj,
hvorfor de fleste lejere sager efter billigere boligalternativer.

Pa grund af den negative udvikling pa det kabenhavnske ejerlejlighedsmarked
viste det sig imidlertid ret hurtigt umuligt at realisere planerne, hvorfor banken
indfriede obligationerne, der for en stor dels vedkommende 1a i bankens be-
holdning.

Selskabet blev herefter via Schaumann koncernen (der ikke heftede) solgt til
investorerne Henrik @rbekker, Hans Henrik Palm og Olav Damkizr-Classen
med en tredjedel til hver og med fuld kaution af de tre.
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Planen er nu at udleje ledigblevne lejligheder til markedslejen, der p.t. udger
ca. kr. 1.500 pr. etagekvm., hvilket sker lgbende, typisk til den persongruppe,
der alternativt ville have veeret kabere.

Der ma forventes en lengere tidshorisont, inden der er balance i driften, hvor-
for der er et vaesentligt nedskrivningsbehov.

Fald i nedskrivningen i 1. kvartal 2009 skyldes faldende renteniveau og fald i
kursen pd CHF.”

Den 26. juni 2009 indgik Osterfaelledparken A/S og Nykredit Bank A/S ("Nykredit Bank™ i
det falgende) en kreditkontrakt, hvorved @sterfelledparken A/S fik stillet en kredit pa
EUR 16,2 mio. til rddighed. Kreditten skulle finansiere Osterfaelledparken A/S’ tab pd den
renteswap, som Nykredit Bank havde lukket den 5. marts 2009, jf. herom dommen i til-
legsekstrakt 11's. 122. Af EUR-kredit-kontrakten fremgar, at treek pa kreditten ville blive
forrentet med den af banken fastsatte dag-til-dag rente (NYKBOR EURO) tillagt en mar-
ginal. Det fremgar endvidere, at kreditten skulle genforhandles senest den 1. april 2010, og
at Nykredit efter 31. december 2009 til en hver tid kunne opsige kreditten med 14 dages

varsel, eller uden varsel i de tilfaelde, som var anfort 1 "bankguiden”.

Af referatet af bestyrelsesmgde den 30. juni 2009, hvor samtlige bestyrelsesmedlemmer
deltog bortset fra Villy Rasmussen og Henrik Hakonsson, ligesom mgdet blev oververet af
Jorgen Braendstrup og Allan Ottsen fremgar, at Finanstilsynet ved blandt andet Ulrik Ngd-
gaard og Kristian Vie Madsen deltog i en del af mgdet. Det samme gjorde bankens ekster-
ne revisorer Torben Bender og Anders Duedahl-Olesen samt intern revisor Gitte Buchholz
og medarbejderne John Weibull og Lotte Pind. | referatet er det om denne del af mgdet

anfart blandt andet:

”Ulrik Nedgaard opridsede baggrunden for medet, som et lengerevarende for-
lgb, hvor Finanstilsynet fulgte op pa 2008-undersggelsen og bankens tilbage-
melding herpd, samt hvor der nu foreld en ansggning om Bankpakke I1, hvor
Finanstilsynet skulle skrive et bidrag.

Med henvisning til bl.a. vismandsrapporten fandt Finanstilsynet, at de makro-
gkonomiske udsigter nu var forveerrede.

Finanstilsynet omdelte et planchemateriale: Afsluttende mgde Amagerbanken

30. juni 2009 — Vurdering af Solvensbehov som Kristian Vie Madsen gennem-
gik. Finanstilsynets gennemgang havde haft til formal at se pa solvensbehovet
som det centrale element, og man havde holdt fokus pa kreditrisici, som betad
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mest for Amagerbanken. Finanstilsynet havde vurderet det individuelle sol-
venshehov ud fra savel bankens model som en kreditreservationsmodel.

Efter kreditreservationsmodellen havde Finanstilsynets gennemgang af enga-
gementerne over 100 mio. kr. resulteret alene i reservationer pa 2,36 mia. kr.,
og forudsat at de gvrige engagementer ikke indeholdt et yderligere reservati-
onsbhehov, opgjordes den tilstreekkelige basiskapital til 4,5 mia. kr. svarende til
et samlet solvensbehov pa 16,8 procent.

Herefter gennemgik Finanstilsynet engagementer over 100 mio. kr. Kristian
Vie Madsen understregede, at tilsynet havde gennemgaet engagementerne uden
at se pa betalingsraekker, men vurderet ud fra sund fornuft. Der matte saledes
efter tilsynets vurdering nedskrives pa visse engagementer, men det var ikke
formalet her. Engagementsgennemgangen omfattede falgende problemenga-
gementer:

@sterfeelledparken A/S

Finanstilsynet meddelte, at banken senest den 27. juli 2009 med status pr. 30.
juni 2009 skulle fremsende revideret opgarelse af individuel solvens (efter nye
nedskrivninger). Det skulle fremga, hvordan de ovennavnte gennemgaede en-
gagementer indgik.

Bankens formand takkede for gennemgangen og fandt, at der var mange tekni-
ske spergsmal, som banken gerne ville redegare yderligere for efterfalgende.
Umiddelbart ville formanden dog pa det mere generelle anfgre, at set med ban-
kens gje var alt i frit fald ultimo september 2008, medens situationen nu var
stabiliseret og dermed mere positiv om end ikke god.

Det bemeerkedes afslutningsvist, at kreditpakkeansggningen afventede afkla-
ring af solvensspgrgsmalene.

Finanstilsynets repreesentanter forlod madet.

Bestyrelsen drgftede Finanstilsynets gennemgang med ekstern og intern revisi-
on. Formanden gav udtryk for, at han savnede revisorernes bemarkninger hen-
set til at de havde pategnet kvartalsrapporten for farste kvartal 2009, og han
fandt det uhyre vigtigt, at alle budskaber og kvaliteten i revisorernes arbejde
star klart for alle beslutningstagere i Finanstilsynet. Torben Bender oplyste, at
han havde meddelt Finanstilsynet dette ved flere lejligheder.

Torben Benders rad var, at banken sggte dialog understgattet af fakta.

Ekstern og intern revision forlod mgdet.
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Formanden konkluderede, at banken matte sgge at skabe et fast grundlag, og at
der herudover var behov for eksterne ressourcebidrag samt eventuelt tiltag for
at skabe klarhed over bankens situation. Samtidig var det afggrende, at bankens
drift fortsatte uforandret. Det aftaltes, at bankens direktion leegger en plan for
den videre proces, herunder med Deloitte.”

| en intern rapport af 7. august 2009 vedrgrende nedskrivninger, afskrivninger og hensat-
telser pr. 30. juni 2009 til blandt andet bestyrelsen og direktionen fremgar vedragrende
@sterfeelled-engagementet, at engagementets restgeeld var 427.238.554 kr., og at engage-
mentet pr. 30. juni 2009 var nedskrevet med 186.271 kr. Endvidere anfgres det blandt an-
det:

”Fald i nedskrivningen i 1. kvartal 2009 skyldes faldende renteniveau og fald i
kursen pd CHF.”

Af redegarelse af 31. august 2015 fra Statsadvokaten for Serlig @konomiske og Internati-
onal Kriminalitet indgar blandt andet falgende beskrivelse af Finanstilsynets magde med

Amagerbankens bestyrelse og direktion den 30. juni 2009:

”Den 30. juni 2009 holdt Finanstilsynet et mede med Amagerbanken som op-
falgning pa inspektionen i 2009. Af PowerPoints til brug for madet anfares
vedrgrende @sterfelledparken, at engagementet var pa 533 mio. kr. inkl. ram-
me til finansielle forretninger, og debetsaldo udgjorde 509 mio. kr. Pr. 31.
marts 2009 var engagementet nedskrevet med 189,3 mio. kr. Finanstilsynet an-
farte herudover, at engagementet havde et likviditetsmassigt underskud og be-
skedne sikkerheder. Ejerkredsen var herudover i gkonomisk ufgre. Finanstilsy-
net konstaterede endvidere, at der var et veesentligt gget behov for nedskrivnin-
ger. Om valutatab anfares: 'Safremt valutatab indgdr i nedskrivninger pa an-
dre poster skal det ikke nedskrives her’. Endelig anfores det, at 'ved et salg nu
vil hele bankens engagement veere udcekket ™

Den 30. august 2009 sendte Henrik @rbekker en mail til Jargen Braendstrup om optimering
af driften i @sterfelledparken A/S ved en omlaegning af valutaterminsforretningerne, sa de
i hgjere grad blev lagt i EUR/JPY fremfor EUR/CHF. Henrik @rbekker begrundede forsla-
get med, at han ikke sa nogen udsigt til, at den stabile kursudvikling pa EUR/CHF umid-
delbart ville &ndre sig, hvilket beted, at optionerne i EUR/CHF var meget lavt prissat.
Konkret gnskede Henrik @rbekker at omleegge 50 mio. EUR/CHF til EUR/JPY, hvorved
der kunne opnas en premie pa ca. 5,2 mio. kr. Han anfarte i den forbindelse, at al likviditet

”fra udstedelse af optionerne krediteres selskabets labende konto™.
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| Finanstilsynets “’Liste over store og svage engagementer med korrektion” af 9. september

2009 fremgar det om engagementet, St. Frederikssund Holding:

2

Ejendommene genererer et betydeligt negativt cash flow, og der er blandt andet
derfor aftalt yderligere kapitalindskud pa 25 mio. kr. i hvert af arene 2010-2012
fra ejerne.

Finanstilsynets vurdering af PD er skansmaessigt fastsat til 0,2 i sandsynlig-
hedsmodellen. Dette begrundes med det betydelige negative cash flow, men
ejerne har hidtil veeret i stand til at tilfere den tilstreekkelige likviditet.

Engagementet indeholder desuden en betydelig rente- og valutafelsomhed.”

Vedrgrende @sterfelledparken A/S naevnes der ikke noget i listen af 9. september 2009 om
en tilsvarende risiko ved valutarammen, jf. det citerede i dommen i tilleegsekstrakt 11 s.
115-116.

Udover det i dommen i tilleegsekstrakt 11 s. 50 og s. 116-117 anfarte vedrgrende Finanstil-
synets afgarelse af 5. oktober 2009, fremgar det endvidere af afgarelsen blandt andet:

”’5.8. Udviklingen siden undersggelsen i november 2008

Amagerbanken bemeerker i sit hgringssvar, at Finanstilsynets sken er skarpet
fra efteraret 2008 til august 2009. Banken finder ikke, at skarpelsen kan be-
grundes i konjunkturudviklingen.

Finanstilsynet er ikke enig heri, da konjunkturudviklingen ma anses for at vere
generelt forvaerret siden undersggelsen i november 2008, idet Det @konomiske
Rad i november 2008 skgnner en veekst pa -0,5 pct., hvorimod et tilsvarende
skan i juni 2009 udger -2,9 pct. Tilsvarende er kvadratmeterpriser pa lejlighe-
der i Kgbenhavn faldet fra 25.22 kr./kvm. i 3. kvartal 2008 til 21.358 kr./kvm. i
2. kvartal 2009, hvilket indebeerer et presset ejendomsmarked.

Seerligt det forhold, at ejendomsmarkedet er i stilstand, medfarer i sig selv en
forveerring i vurderingen af boniteten af de enkelte engagementer, hvorfor Fi-
nanstilsynet ved undersggelsen i 2009 vurderede kapitalbehovet til de starste
engagementer som varende starre end ved undersggelsen i 2008. Det er f.eks.
engagementer som Amalieparken, @resundshgj, @sterfelled, K/S Hjortholm,
Hans Henrik Palm, Willy Friis, Classen og dele af Nedco Ejendomme, hvor
engagementerne i dag er helt afhaengige af bankens velvilje. Hertil kommer en
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reekke engagementer, som f.eks. TOKI og Main Road, der har vist sig langt
svagere end Finanstilsynet vurderede i 2008.

Endvidere vurderer Finanstilsynet, at der i risikovurderingen ikke alene kan
leegges vaegt pa, at debitorerne hjalpes af den for tiden meget lave korte rente,
idet den generelle usikkerhed har gget risikopreemien pa investeringer i ejen-
domme.”

Den 5. november 2009 skrev Jgrgen Braendstrup til underdirektgr i Nykredit Bank Jakob
Wind-Hansen vedrgrende @sterfeelledparken A/S:

”For vores interne proces beder jeg dig venligst fremsende den dreftede doku-
mentation for at betaling af kr. 6.776.959,52 den 30. september 2009 har ned-
bragt Nykredits lan til rest kr. 609.251.551.”

Den 10. november 2009 besvarede Jakob Wind-Hansen mailen som fglger:

”Jeg skal for god ordens skyld pracisere aftalen:
Realkreditlanet pa opr. kr. 634.724.000 afdrages med kr. 2,5 mio. pr. termin.
Renteforskellen mellem realkreditlanet og den nu terminerede renteswap (ud-

ger kr. 6.776.959,52 pr. terminen 30/9 2009) bruges til afvikling af kreditfacili-
tet 1 Nykredit Bank A/S pa oprindelig EUR 16,2 mio.”

Hertil svarede Jgrgen Braendstrup ved mail senere samme dag:

”Der har ved dreftelserne af lukningen af renteswappen varet det naturlige ud-
gangspunkt, at den likviditet vi ligger ud skal ga til afvikling foran i prioritets-
reekkefalgen.

Jeg tillader mig derfor at betragte nedenstaende som en misforstaelse, og beder
for god ordens skyld om den bekraftelse.”

Det fremgar af det af Amagerbanken den 18. november 2009 udstedte prospekt (“Registre-
ringsdokument”) til brug for kapitaludvidelsen med henblik pa at kunne opfylde det af Fi-

nanstilsynet fastsatte individuelle solvenskrav blandt andet:

”Risici forbundet med Amagerbankens drift

Amagerbanken er eksponeret for tab som falge af rentesendringer pa de fi-
nansielle markeder samt valutakurseendringer
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Bankens valutarisiko styres ved i stort omfang at matche de finansielle aktiver i
overensstemmelse med den valutamassige fordeling af forpligtelserne. Derud-
over afdaekkes valutarisikoen ved anvendelse af afledte finansielle instrumen-
ter. Det er Bankens investeringsstrategi at have begraensede nettopositioner i
fremmed valuta.

Safremt Bankens tiltag for risikoafdaekning ikke er tilstreekkelige, eller Banken
ikke vurderer disse risici korrekt, eller forudsatninger eller forhold i gvrigt &n-
drer sig, er der risiko for tab, hvilket kan have en veesentlig negativ indvirkning
pa Bankens gkonomiske stilling og resultat.

Banken handler Igbende valuta dels med Bankens kunder og dels for egen reg-
ning. Der kan ikke gives sikkerhed for, at Banken ikke lider tab pa handel med
valuta, hvilket kan fa vasentlig negativ betydning for Banken.

Bankens kreditformidling

Det er en vaesentlig del af Amagerbankens aktiviteter at radgive om og yde lan
kreditter og andre finansielle produkter til privatpersoner og virksomheder.
Banken gnsker hverken over for privatkunder eller erhvervskunder at patage
sig kreditrisici ud over, hvad der inden for en rimelig tidshorisont er deekning
for i kunden egen indtjening eller likvide formue.

Kreditorganisation

Banken har organisatorisk adskillelse mellem de kundevendte funktioner og
kontrol- og overvagningsfunktionen samt en kreditkomité, hvor engagementer
over en vis stgrrelse behandles. Dog er Bankens administrerende direkter pa
nuveerende tidspunkt tillige chef for erhvervsafdelingen og medlem af kredit-
komiteen.

Risikoafdaekning og risikoreduktion

Banken anvender de muligheder, der er for at reducere risikoen ved som alt-
overvejende hovedregel at have sikkerhed i de objekter, den finansierer. De
hyppigst forekommende sikkerheder er pant i fast ejendom og finansielle akti-
ver i form af afkastgivende vardipapirer.
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Ved finansiering af veerdipapirer og investeringsejendomme indgas der typisk
aftale om en dakningsgrad, der lgbende overvages. Ved overskridelse af en af-
talt teerskelveerdi vil Banken kunne kreeve supplerende sikkerhedsstillelse eller
alternativt iveerksatte realisation af sikkerhedsstillelsen til nedbringelse af en-
gagementet.

Banken vurderer i hvert enkelt misligholdelsestilfelde, om tvangsrealisation af
en sikkerhed er det, der tjener Banken bedst i relation til minimering af Ban-
kens risici og risiko for tab. Konjunktur- og markedsforholdene for realisation
af aktiver kan variere betydeligt. Banken overtager derfor fra tid til anden akti-
ver, som Banken har modtaget som sikkerhed, eller sikrer, at kunden viderefg-
rer sin virksomhed og dermed servicerer og udvikler de stillede sikkerheder, i
hvert enkelt tilfeelde baseret pa en nggtern vurdering af, hvad der bedst muligt
mindsker Bankens risiko.”

Af referat af telefonisk bestyrelsesmgde den 1. november 2009, hvor samtlige bestyrelses-
medlemmer deltog, ligesom madet blev overvaret af Jargen Braendstrup og Allan Ottsen

fremgar blandt andet:

“Medets formal var en orientering om status, herunder presse.

Som bekendt fandt Erhvervsankenzavnet ved kendelse af 29. oktober 2009 ik-
ke, at der var grundlag for at tilsidesatte det af Finanstilsynet udgvede skean
med hensyn til Amagerbankens solvensbehov. Kendelsen var blevet offentlig-
gjort i sin fulde leengde og i forleengelse heraf omtalt i pressen.

Bestyrelsen drgftede indholdet af afgarelsen og konsekvenserne for banken,
herunder ny halvarsopgerelse og solvensopgarelse, kapitalbehov og revurde-
ring af mulighederne for at gennemfore kapitalforhejelsen.”

I en mail af 2. december 20009 til Jargen Braendstrup foreslog Henrik @rbekker blandt an-
det at omlaegge en position i EUR/CHF med valgr den 18. december 2009 til EUR/USD

mod udstedelse af optionspraemie pa 3 mio. kr. og bemzarkede herom:

”Vedlagt detaljeret konsekvensberegning over omlagning af CHF til USD, for
@Dsterfelledparken.

Hvis vi forbliver i EUR/CHF og forleenger 3 maneder igen, vil vi IKKE mod-
tage preemie pa udstedelse af optioner idet markedet ikke vil honorere disse
grundet markedsforventningerne.
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KONKLUSION

Til trods for at vores positioner i EUR/CHF er pa sa hgje niveauer, kan oven-
staende give os mulighed for at tilvejebringe en samlet gevinst stor kr.
6.500.000 (Kr. 30 mill. annual) baseret pa omlagning til USD de naste 3 ma-
neder, med meget stor sandsynlighed for at vores begge positioner bliver eli-
mineret til 0.

CHEF skal falde til kurs 467 og 470 i dansk regning for vi kommer i 0.”

Den 3. december 2009 skrev Jacob Wind-Hansen fra Nykredit Bank falgende til Jargen

Braendstrup:

”Som vi dreftede telefonisk, skal jeg for god ordens skyld fastsla, at rentediffe-
rencen skal bruges til at nedbringe kreditfaciliteten i Nykredit Bank pa opr.
EUR 16,2 mio.

Jeg ser frem til at hgre fra dig i relation til det betingede likviditetstilsagn for
2010.”

Den 17. december 2009 sggte Amagerbanken Finansiel Stabilitet A/S om en individuel
statsgaranti pa 6,5 mia. under bankpakke 1. Banken vedlagde blandt andet Finanstilsynets
afgarelse af 5. oktober 20009.

35 Forlengelse af driftskreditten og valutarammen i december 2009 (sagsfrem-
stilling i dom i tilleegsekstrakt 11 s. 129-132)

Pa forsiden af Management Summary af 14. december 2009 med pategning om kreditko-
mitéens tiltreedelse den 18. december 2009 og om bestyrelsens skriftlige bevilling den 23.
december 2009 (dom i tillegsekstrakt 11 s. 129-132) fremgar (det, som er anfart med kur-

siv, er tilfgjet handskrevet):

”Ansegt
Forlengelse
o tkr. 75.000 — driftskredit
o ramme for valutaterminer/-optioner

2

AT den rekapitulation fra erhvervsafdelingen pr. 14. december 2009, der fulgte med Mana-
gement Summary af 14. december 2009 (dom i tilleegsekstrakt Il s. 129-132), fremgar i

tilleeg til det, som naevnes i dommen i tilleegsekstrakt 11 s. 132 g., blandt andet:
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»@sterfeelledparken A/S

Engagement 567.500

Sikkerhed 73.396 -494.104
Engagement er sammensat af:

- udlan, EUR, ramme 392.500

- driftskredit 35.000

- internt bevilget yderligere treekningsret 40.000

p.t. udnyttet med 3.100 i tilknytning til
driftskreditten traek pa driftskredit
d.d: tkr. 35.539
indestaende pa huslejekonto tkr. 865
- terminsramme til afdeekning af total finansiering af ejendommen,
kr. 1,55 mia., i CHF og/eller YEN og USD, incl. afdeekning i optioner,
belastning 10% + tab/underdakning op til kr. 100 mio. uden
marginopkraevning
Teoretisk rammemax. (155.000)
Accepteret tabsrisiko, max. 100.000
Aktuelt urealiseret tab tkr. 93.989 pa termins/optionsrammen;
Aktuelt urealiseret gevinst tkr. 790 pa EUR-lanet jf. ovenfor
Aktuelt nettotab tkr. 93.199

Sikkerhed stillet af debitor

- kr. 475,6 mio. ejerpant i ejendommen
@ster Feelled Torv, Kgbenhavn @ 42.500
naest efter Nykredit, tkr. 1.109.252
svarende til startforrentning 2,8% (eller kr. 30.621/nettoetm)

- transport i evt. salgsprovenuer

- negative pledge vedr. aktiviteter m.v.

Anden sikkerhedsstillelse:

- pant i aktiekapitalen i @sterfelledparken A/S

- pant i aktiekapitalen i @sterfelled Holding A/S

- negative pledge vedr. pantsatninger til anden side
- pantsat af ejerne (excl. palgbne renter)

Olav Classen, kontant 10.027
Hans Henrik Palm, kontant 11.147
Henrik @rbekker, kontant 5
Henrik @rbekker, veerdipapirer 9.717

Personlig selvskyldnerkaution af de ultimative ejere:
- Hans Henrik Palm, Henrik @rbekker og Olav Damkizr-Classen

Totalengagement 567.500 Blanco -494.104
Udnyttelse pr. 14.12.2009 tkr. 681.548

Heraf teoretisk risiko v/termins-

0g optionsforretninger tkr. 160.309

Faktisk udnyttelse tkr. 521.239

8 145-opggrelse:
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Ikke-tilsagt kreditramme 36.900
Fradrag kontante indestaender pa pantsatte sikringskonti 21.179
§ 145-engagement, netto 509.421
Aktuel § 145-graense 544.000”

Af erhvervsafdelingens beregninger vedrgrende @sterfeelledparken A/S, der var vedlagt

Management Summary, fremgar om likviditet:

”Likviditet

Nuverende nettoleje, fuldt udle- 32.356

jet

Forrentning, Nykredit p.t. 2,882% (31.743)

Afdrag, Nykredit (10.000)

Afdrag, Nykredit — ekstraord.

ca. (25.000)

Forrentning, AMBK — EUR-lan

ca. 2,000%  (7.850) —incl. 1,25% margin

Forrentning, AMBK — kK ca. 2,800%  (1.260) —incl. 1,25% margin

Arligt likviditetsunderskud (43.498) incl. afdrag kr. 10 mio.

Anslaet besparelse pa driftsomk. - -

pr. etm

Merleje v/genudlejning af 170

lejemal til leje pr. etm 1.515 7.632 fra lejeniveau p.t. ca.
900/etm

Anslaede premier pa optio- 0,00% -

ner/terminer

Nyt likviditetsunderskud (35.866) incl. afdrag kr. 10. mio.
og merbetaling NK kr. 25 mio.
arligt”

Ved Management Summary af 15. december 2009 sggte bankens erhvervsafdeling om for-
lengelse af bankens engagement med @resundhgj ApS m.fl. Bevillingen blev ifglge pateg-
ningerne pa Management Summary tiltradt af kreditkomitéen den 18. december 2009 og
skriftligt bevilget af bestyrelsen den 23. december 2009. Af ansggningen og Management

Summary fremgar blandt andet:

”Kunde: Ejd.selskabet @resundshgj mfl.
Kundenr: 4021219717

Ansggt:
Forlengelse/endring af koncernengagement:

e tkr. 517.016 - engagement i alt
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heraf ny likviditetsfacilitet til:
Ejendomsselskabet @resundshgj A/S:
e tkr. 3,200 - ny likviditetsfacilitet
Henrik og Tine @rbekker privat:
e tkr. 6.800 - ny likviditetsfacilitet

Ovenstaende lanesag er skriftlig bevilget af bestyrelsen i.h.t. modtagne telefax
med nedenstaende evt. supplerende bevillingskommentarer:

Bevilget den 23/12-2009 [handskrevet]

Management Summary

Nedskrivning tkr. 141.530
pr. 30.11. 2009

Kunde: Ejendomsselskabet @resundshgj m.fl.
Branche: Investering, veerdipapirer og ejendomme

Der har siden februar/marts 2009 varet arbejdet pa en kreditoraftale mellem
Henrik @rbekker (HD) og dennes starste finansielle samarbejdspartnere, idet
H@ og dennes selskaber som fglge af finanskrisen har lidt gkonomiske tab i en
starrelsesorden, hvor man ikke har kunne opfylde forpligtelserne efterhanden,
som de forfalder.

Aftaleparter i kreditoraftalen er Nykredit, Forsteedernes Bank, Vestjysk Bank,
BRFkredit, BRF Bank. Fionia gnsker ikke at tiltreede kreditoraftalen i sin hel-
hed, men de er indstillet pa ikke at indlede kreditorforfglgning mod H@ og
dennes selskaber i en periode, og perioden forhandles pt. af Nordia. Lgkken
Sparekasse er afventende til Fionia har taget stilling. Pantebrevsselskabet af 2.
juni 2009 og Lekken Sparekasse Vil alene give en fredningsaftale for 3 mane-
der af gangen.

Da ingen af de gvrige parter i kreditoraftalen gnsker at stille likviditet til radig-
hed, ud over servicering af egne panter, skal der tages stilling til likviditetsud-
leeg dels til radgiveromkostninger, dels til familiens leveomkostninger samt
udgifter pa privatboligen (som er pantsat til Amagerbanken). Iflg. aftalen pant-
seettes frie aktiver, hvor indtegter anvendes forlods til deekning af omkostnin-
ger jf. konkurslovens § 93-95, herunder honorar til rekonstruktgr og admini-
stration af aftalen.

Alle de ovenfor navnte finanskreditorer har indgaet en fristdagsaftale pr. 14.
maj 2009.
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Arsagen til den manglende vilje fra de gvrige finanskreditorer til at foretage li-
kviditetsudlaeg skyldes, at stort set samtlige aktiver er pantsat til Amagerban-
ken, og der er alene meget begraensede frie aktiver.

Nuverende engagement i Amagerbanken sgges forleenget i samme periode
som den indgdede kreditorordning, idet engagementet far status af afviklings-
engagement. Kreditorordningen lgber frem til 15.04.2010 med mulig forlen-
gelse til 14.11.2010.

De ydede faciliteter vil blive opskrevet med kommende rentetilskrivninger, sa-
fremt det pantsatte aktiv ikke kan servicere rentebetalingen.

Ansggning om forlengelse af falgende:
Ny likviditetsfacilitet Ejd.selskabet @resundshgj A/S:
tkr. 3.220 som forventes anvendt som falger:
tkr. 720 lgbende udbetaling til privatforbrug (tkr. 60 pr. maned)
tkr. 2.500 anslaede honorarer til kreditoraftalens radgive-
re/administratorer (i den udstraekning, der ikke er daekning herfor i de
frie midler)

Ny likviditetsfacilitet Henrik og Tine @rbekker privat:
tkr. 6.800 som forventes anvendt som falger:
tkr. 2.500 indbetaling pa private ratepensionsordninger (skal opfyldes
for undgaelse af skattebetaling opgj. af revisor til ca. tkr. 3.098, som
udlgses ved mgl. opfyldelse - eksakte konsekvenser undersgges p.t.)
tkr. 750 ydelse DLR-Ian pr. 31.12.2009 (heraf afdrag tkr. 301)
tkr. 2.065 ydelse DLR-lan i 2010 (heraf afdrag tkr. 1.203)
tkr. 285 driftsudgifter privatejendom (forsikring, ejd.skat, varme, tyve-
rialarm)
tkr. 1.200 nuvaerende traek (privatforbrug, ydelse og udgifter pa privat-
ejendom)
(serviceres/nedbringes med tkr. 2.280 pr. 01.06, hvor der kommer rentebetaling
pa pantsatte obligationer)

Der er pantsat ejerpantebrev tkr. 37.900 med pant i privatejendommen naest lan
til DLRkredit. Belaningsmaessigt er pantebrevet optaget til en verdi pa tkr.
24.999, svarende til en samlet salgspris pa kr. 60 mio. Det vurderes ikke aktuelt
at udvide pantebrevet i.f.m. naerverende.

Forlengelse/ndring af eksisterende engagement:

Henrik @rbekker (HD)

tkr. 16.300 tidl. Portefgljeengagement DKK/CHF og 50% i USD og YEN
—nu alene inv. i KEOPS-obl.

Tkr. 358 urealiseret valutakurstab pa valutatermins- og optionsforretnin-
ger

Ejendomsselskabet @resundhgj A/S
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tkr. 15.329 urealiseret tab under eksisterende valutatermins- og options-
ramme (rammen kan anvendes i EURO/CHF/YEN (25%)/USD
(25%)

Engagementerne er sikret via pantsaetning af veerdipapirer, ejerpant i ejendom-
me samt pant i bil. Alle selskabsengagementerne bakkes personligt op af en
selvskyldnerkaution af Henrik @rbekker.

Ejendomsengagementer — ordiner forlaengelse (senest bevilgede midlertidige
treekningsretter til driftslikviditet D. nr. 2009.413)

K/S Nygardsvej 5

Ejendommen er solgt pr. 1.10.09, og bankgeld forventes indfriet, afventer lys-

ning af skadet, som er forsinket.

Tkr. 3.175 urealiseret valutakurstab pa termins- og optionsramme.

Nuverende forretning forleenges som en DKK/USD, hvor de kan ud-

stedes en option pa eks. 3 maneder med praemie ca. tkr. 399
(nedbringer tabet), og ved fald i kursen pa USD til 4,70 vil for-
retningen kunne lukkes ned uden tab....

Ny aftaledato 14. november 2010 (kreditoraftale lgber 14. maj 2010, og for-
leenges automatisk i 1/2 ar, medmindre en finanskreditor har gnsket at udtreede,
med meddelelse senest 14.04.2010).

Handlingsplan/likviditet fordelt pa de enkelte aktiver

Valutapositioner/strategi
Koncernen har Igbende foretaget investeringer i primart CHF. De fleste ejen-
domme er finansieret i CHF.

Der sgges nu om fglgende strategi, som er lagt i samarbejde med Klaus Bach
fra bankens Investeringsomrade:

K/S Nygardsvej
Den nuvarende position pa 14 mio. CHF/DKK omlagges til 50% DKK/USD
0g 50% DKK/YEN, med tilknyttede optioner, pr. 09.03.2010

Ejendomsselskabet @resundshgj A/S
Den nuvarende position pa 26,6 mio. CHF/EUR omlagges til 50% EUR/USD
0g 50% EUR/YEN, men tilknyttede optioner, pr. 22.03.2010.

Vurdering

Omlaegningen skal ske i samrad med bankens valutaafdeling v/Klaus Bach
(KB). Forventes gennemfart lige efter nytar. For spredning af risikoen anbefa-
ler KB at der omlaegges til to forskellige valutaer, USD og YEN.
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Gennem de seneste 2 uger er USD og YEN styrket, og dette tilleegges udeluk-
kende nedlukning af positioner inden nytar. Der forventes i det nye ar en kraf-
tig sveekkelse af USD og YEN, som vil medfare at nuvaerende urealiserede tab
pa valutaforretninger forventes at kunne blive neutraliseret.

Ved fortsettelse af de nuvaerende valutapositioner skal kursen pa CHF falde til
kurs 467 og 470. Vurderingen fra Investeringsafdelingen gar pa en faldende
CHF-kurs, men med et forventet kursniveau over 470.

Risiko

At de pantsatte aktiver ikke kan afhandes til de finansierede veerdier. Storste
aktiver finansieret i Amagerbanken er aktier i Mols-Linien A/S samt diverse
ejendomme.

@konomi

Henrik og Tine @rbekker

En opgarelse af formuen er p.t. ikke mulig at gare realistisk, da den afhaenger
af veerdifastsaetteisen af aktiverne, som p.t. er vanskelig.

Konklusion
Ansggte indstilles til bevilling med baggrund i fglgende:

e Engagementet sikres mulighed for en rolig afvikling med den indgaede
kreditorordning.

e Som fglge af den markedsmaessige udvikling vil tvangsrealisation som
folge af konkurs i de enkelte selskaber ikke give daekning for bankens
tilgodehavender, idet veerdierne af aktiverne er vanskelige at fastseette.

o Samtlige finansierede ejendomme farer driftskonto her i banken, hvor der
alene kan disponeres af banken jf. de tidligere indleverede budgetter.

e Sagen vil lgbende blive genfremstillet, nar der sker frasalg, nedbringelse
af aktivmassen hos Henrik @rbekker og tilknyttede selskaber.

Erhvervsafdelingen
15. december 2009

Marianne Sgrensen”

Advokat Henrik Sjgrslev videresendte den 20. december 2009 Nykredits svar pa en fore-
spargsel fra Osterfelledparken A/S om mulighed for omlaegning af @sterfaelledparken
A/S’ 1an pa 500 mio. kr. i Nykredit fra DKK til EUR til Jorgen Brandstrup. Nykredits svar
lad:

V1 har internt droftet en mulig omlegning af lanet pA DKK 500 mio. til EUR.
Konklusionen er, at vi ikke gnsker at lade @sterfaelledparken A/S patage sig
yderligere valutarisiko.”
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I en liste med Laneansegninger til bevilling i uge 52 i 2009 til bestyrelsen, som er under-
skrevet enten den 21. eller 22. december 2009 af alle bestyrelsesmedlemmer undtagen
Henrik Hakonsson, fremgatr:

2

B.nr. Belgb (i tkr.) Engagement (i tkr.) Evt. bemarkninger

009.145 Forlengelse af
driftskredit 75.000 567.500

Ramme for valuta

terminer/-
optioner op til (155.000)
009.146 Forlengelse af Hvad skylder H@ til
engagement 577.016 517.016 andre banker?
[héndskreven tilfgjelse]
Heraf:

Ny likviditetsfacilitet ~ 3.200
Ny likviditetsfacilitet ~ 6.800

I en mail af 24. december 2009 skrev Henrik @rbekker som falger til Jargen Braendstrup:

”Vedrerende mit oplag til omlaegning fra CHF til USD og/eller YEN, tror jeg
stadig at det er det eneste rigtige.

”Time-ing” er helt rigtig, USD er pd vej ned igen og jeg forventer kraftig
svaekkelse lige sa snart vi indtreeder i det nye ar, det kunne derfor vere hen-
sigtsmaessigt allerede at omlaegge i de sidste dage af det nye ar (Fer alle de an-
dre).

Siden vi talte om det, ved vores mgde er CHF blevet styrket med ca. 1 %, USD
styrket med ca. 5%. Man kan saledes udlede af det, at tiden pa en made har vee-
ret med os, idet vi kan omlaegge 4% bedre i USD end da vi talte om det farste

gang!

Flere af verdens store Banker har i dag veeret ude med forudsigelser, hvor
blandt andet Barclays Bank forudser en meget kraftig sveekkelse af USD i hele
2010, ikke mindst grundet fortsat udstedelse af statsobligationer.

| starten af januar, er der allerede nu annonceret et salg af statsobligationer for
450 milliarder USD.”
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Af Amagerbankens arsrapport for 2009 fremgar i tillaeg til det i dommen i tilleegsekstrakt I
S. 26-27 anfgrte blandt andet:

”Store engagementer

Store engagementer, der udger over 10,0 % af basiskapitalen opgjort ud fra be-
vilget engagement, udger 14 mod 23 ultimo 2008. Faldet kan primert henfgres
til bankens styrkede kapitalgrundlag.

31.12.2009 31.12.2008 31.12.2007
Store engagementer 14 23 21
antal
Starre end 20 % af 0 8 7
basiskapitalen
15-20 % af basiska- 3 8 6
pitalen
10-15 % af basiska- 11 7 8
pitalen
| % af basiskapita- 180,3 416,3 349,1
len

Faldet i summen af store engagementer kan henfares til styrkelse af bankens
kapitalgrundlag.

Basiskapital

Bankens basiskapital pr. 31. december 2009 udger 4.243 mio. kr. og er sam-
mensat af kernekapital pa 2.972 mio. kr. og efterstillede kapitalindskud og op-
skrivningshenlaggelser pa 1.271 mio. kr. banken har i december 2009 gennem-
fart en aktiekapitaludvidelse med et provenu pa 749 mio. kr. samt optaget sup-
plerende kapital pa 290 mio. kr. Herudover har banken ligeledes i december
2009 ved deltagelse i Bankpakke 11 opnaet hybrid kernekapital fra staten pa
1.106 mio. kr. Emissionsomkostningerne ved aktiekapitaludvidelsen og opta-
gelse af den supplerende kapital udger 53 mio. kr. og omkostningerne ved op-
tagelse af hybrid kernekapital udger 4 mio. kr.

Egenkapital

Egenkapitalen udger ved udgangen af 2009 1.888 mio. kr. og er forgget med
248 mio. kr. siden 1. januar 2009. Andringen vedrgrer aktieudvidelsen med
nettoprovenu pa 710 mio. kr., arets underskud med 469 mio. kr., samt &ndring
i beholdningen af egne aktier med 7 mio. kr.

SOLVENS

Bankens solvens udger 17,2 %, heraf udger kernekapitalen 12,0 %. Ved ud-
gangen af 2008 udgjorde solvens 10,1 %, hvoraf kernekapitalen udgjorde
6,3 %. Bankens risikovaegtede poster udger ved udgangen af december 2009
25 mia.kr., svarende til et fald pa 3 mia. kr. siden 31. december 2008. ...
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Finanstilsynet har primo december 2009 tiltradt et individuelt solvensbehov for
banken pa 11,6 %.”

3.6 Valutarammen —forlgbet i fgrste halvdel af 2010 (sagsfremstilling i dom i
tilleegsekstrakt 11 s. 132-150)

| referatet af bestyrelsesmgdet den 6. januar 2010, hvori alle bestyrelsesmedlemmer undta-
gen Villy Rasmussen deltog, ligesom mgdet blev overvearet af Jargen Braendstrup og Allan
Ottsen, er det, ud over det som er gengivet i dommen i tilleegsekstrakt 11 s. 132, blandt an-
det anfort i referatets pkt. 1.5:

”Jorgen Braendstrup oplyste supplerende, at indtjeningen i 4. kvartal 2009 ville
blive anvendt pa nedskrivninger, og han gennemgik gruppevise nedskrivninger
og udvalgte store engagementer.”

Herudover fremgar det af referatets pkt. 2.3.3 Serlige engagementer:

“Osterfelled

Banken havde givet tilsagn om, at @sterfeelled betaler terminsydelser i 2010,
og der var fortsat ro i forhold til Nykredit. Pa forespgrgsel gennemgik Jargen
Braendstrup historikken omkring @sterfeelled-handlerne.”

Af referatets pkt. 5 vedrerende "Budget 2010 fremgér blandt andet:

”Formanden fremhavede indledningsvis, at 2009 havde veeret ren overlevelse,
hvilket afspejlede sig i et lavpraktisk budgetopleeg uden de store nye visioner
og planer.

Jargen Brandstrup gennemgik det fremsendte budgetopleeg for 2010. Budget-
processen havde pa baggrund af bankens situation veeret gennemfgrt uden ind-
kaldelse af de omradeansvarlige til budgetmgde, men der var planlagt en akti-
vitet efter godkendelse af rammebudgettet.

Hovedproblemstillingerne i budgetopleegget var

* at nedbringe bankens store engagementer og generelt balancereducere
erhvervsudlan, saledes at banken opnaede en bedre balance mellem ud-
lan og indlan, men ogsa mellem erhvervs- og privatlan. P& erhvervsom-
radet skulle banken fortsat arbejde med udbygning af eksisterende og
nye relationer.”

Af referat af bestyrelsesmgde den 10. januar 2010, hvori alle bestyrelsesmedlemmer und-
tagen Villy Rasmussen deltog, ligesom mgdet blev overveaeret af Jargen Braendstrup og
Allan Ottsen, fremgar blandt andet:
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”Udgangspunktet for den efterfolgende dreftelse af bankens strategi, forret-
ningsmaessige muligheder og indsatsomrader var virksomhedsbeskrivelsen
m.v., som fremgik af Prospekt 2009. Mgdets formal var derfor — udover en
overordnet strategidraftelse — farst og fremmest at dragfte, hvad banken skulle
gare her og nu for at udnytte muligheder og begranse svagheder. Der var sale-
des behov for en indgaende drgftelse af bankens markedsmassige stilling som
udgangspunkt for de strategiske drgftelser og valg.

Jorgen Braendstrup navnte supplerende, at det pa erhvervsomradet var afge-
rende at bringe banken ud af de store engagementer pa en intelligent made, og
at det ville have ekstremt stor markedsfgringsvaerdi, hvis det blev gjort rigtigt.

Nedbringelse af store engagementer

| overensstemmelse med tidligere draftelser understregedes det, at det var tvin-
gende ngdvendigt at nedbringe andele a[f] store engagementer inden for fast
ejendom og investeringskreditter, samt bankens udlan, hvor fast ejendom var
det primeere aktiv.

Det var alle bekendt, at der i banken til stadighed arbejdedes med ovennavnte
nedbringelse og optimering af drift med udgangspunkt i bevarelse af veerdier.”

Ud over de i dommen i tilleegsekstrakt 11 s. 132-133 navnte mails 8. og 10. januar 2010 fra
Henrik @rbekker skrev Henrik @rbekker den 11. januar 2010 en mail til Henrik Jensen
med kopi til Jergen Braendstrup som falger:

I forleengelse af gérsdagens bemaerkninger omkring valuta omlagning, talte
jeg som sagt over weekenden med Jgrgen Braendstrup om at vi maske skulle
mgdes for at leegge en strategi om omlagning!

Jeg star naturligvis til disposition ”Any-Time” idet jeg mener at det stadig vil
veere attraktivt at fa omlagt nu!

Men det er ogsa helt klart at hvis der skal omlaegges er tiden ved at rande [rin-
de] ud!

Hvis vi ser pa udviklingen i CHF mod YEN, hvor kursen imellem Jul og Nytar
var ca. 88,00 er kursen hertil morgen 90,75 eller en stigning pa 3,25%.

CHF mod USD, er ligeledes steget fra 96,50 til 98,40, svarende til knap 2%.

”Timing is Everything” og spergsmalet er om det er ved af labe fra os?
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Jeg er stadig af den holdning at USD og specielt YEN star overfor en kraftig
sveekkelse, samtidigt er jeg nerves for CHF, jeg kan sagtens se kursen i 5,20
inden for kort tid.

Vi har brug for en hurtig beslutning!

Lad mig here fra dig!”

Det fremgar af en mail med emneangivelsen ”Valutastrategi” af 15. januar 2010 fra Jergen
Braendstrup til Allan Ottsen, John Weibull og Peder Krag blandt andet:

”Vedheaftet materiale modtaget fra Henrik Jensen og Klaus Bak.

Jeg har inviteret Henrik og Klaus til mandagsmgdet kl. 12.45 for drgftelse af
valutastrategien for primart @sterfeelled, men sekundeert de gvrige valutalines
Henrik Orbekker bestyrer.”

Der er handskrevet tilfgjet pa et print af mailen:
“Droftet i kreditkomitéen 18.01.10

e JF max 50% YEN
e (vrige max 40% YEN”

| en intern rapport af 27. januar 2010 vedrgrende nedskrivninger, afskrivninger og henszet-
telser pr. 31. december 2009 til blandt andet bestyrelsen og direktionen fremgar vedrarende
@Dsterfelled-engagementet, at engagementets restgeeld var 441.139.390,28 kr., at engage-
mentet pr. 31. december 2009 var nedskrevet med 540.572.000 kr., og at engagementets
driftspavirkning pr. 31. december 2009 var -316.673.761,70 kr. Endvidere anfares det
blandt andet:

2

Engagementet blev oprindeligt bevilget i 2006 som et investorfinansieret pro-
jekt i regi af Schaumann Gruppen, hvor forventningen var, at de til investorer-
ne udstedte obligationer relativt hurtigt ville blive indfriet af provenuer fra ejer-
lejlighederne, der ventedes solgt, efterhanden som lejerne fraflyttede. Lejerne
var — og er fortsat for en stor parts vedkommende — medlemmer af fagforbun-
det BUBL, for hvem en leje i niveau kr. 850 pr. etagekvm. anses som hgj,
hvorfor de fleste lejere sager efter billigere boligalternativer.

Pa grund af den negative udvikling pa det kabenhavnske ejerlejlighedsmarked
viste det sig imidlertid ret hurtigt umuligt at realisere planerne, hvorfor banken
indfriede obligationerne, der for en stor dels vedkommende 13 i bankens be-
holdning.
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Selskabet blev herefter via Schaumann koncernen (der ikke heftede) solgt til
investorerne Henrik @rbekker, Hans Henrik Palm og Olav Damkizr-Classen
med en tredjedel til hver og med fuld kaution af de tre.

Planen er nu at udleje ledigblevne lejligheder til markedslejen, der p.t. udger
ca. kr. 1.500 pr. etagekvm., hvilket sker lgbende, typisk til den persongruppe,
der alternativt ville have veeret kagbere.

Der ma forventes en lengere tidshorisont, inden der er balance i driften, hvor-
for der som ledelsesmaessigt skan er indlagt en nedregulering af den beregnede
salgspris i 2024, der medfarer, at engagementet p.t. er veerdiansat til nul.

Sidstnaevnte lgbetidsafhaengige risiko var tidligere indeholdt i gruppevise ned-
skrivninger.”

Det fremgar endvidere af den interne rapport vedrgrende Ejendomsselskabet @resundhgj,
at selskabets restgeeld var 314.669.246,49 kr., at engagementet pr. 31. december 2009 var
nedskrevet med 151.036.272,88 kr., og at engagementets driftspavirkning pr. 31. december
2009 var -114.799.653,88. Endvidere er det anfort:

”Pa grundlag af foreliggende revisorudarbejdet dokumentation var det antaget,
at Henrik @rbekker, der er ultimativ ejer af virksomhedsgruppen [Ejendoms-
selskabet @resundhgj], besad betydelig veerdi som kautionist. Ud fra materiale
udarbejdet i forbindelse med forhandling om bankaftale ma det imidlertid kon-
stateres, at Henrik @rbekker aktuelt kun har begreenset betalingsevne.

Den vasentligste grund til &ndringen i nedskrivningen er stigende CHF-kurs
og kursfald pa aktier i Mols-linien A/S.”

Af rapporten fremgar desuden, at Hans Henrik Palms restgeaeld udgjorde 407.947.039,72
kr., at engagementet pr. 31. december 2009 var nedskrevet med 151.139.340,62 kr., og at
engagementets driftspavirkning pr. 31. december 2009 var -60.972.313,37 kr. Det er desu-

den anfart:

”Der er etableret et samarbejde mellem Hans Henrik Palms banker med hen-
blik pa at sikre dennes veerdier, der for en stor dels vedkommende er mindre li-
kvide i det nuveerende marked.

Andringerne i nedskrivningerne i 1. halvar 2009 skyldes dels betaling af garan-
ti stillet overfor Jyske Bank, dels udvikling i CHF-kursen og rentetilskrivning
samt e&ndring af forventet realisationstidspunkt for Mols-linie aktierne.”

Af referat af bestyrelsesmgdet den 4. februar 2010 (dom i tilleegsekstrakt 11 s. 135) frem-
gar blandt andet:
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2.3. Renterisiko

Jgrgen Braendstrup redegjorde for, hvorledes hybrid kapital og ansvarlig lane-
kapital pavirker risikobilledet jf. det udsendte notat om andring af bankens
renterisiko. Spgrgsmalet var saledes, om renterisikoen pa de to omtalte Ian
kunne betragtes som verende reel og pa lige fod med de aktiv- og passivposter,
der indgik i den normale risikoberegning og -overvagning, uden at der forela
mulighed for at agere herpa. Det blev foreslaet, at disse to lan indtil videre blev
holdt uden for de seedvanlige rammer i instruksen, idet denne suppleredes med
et tilleg. Bestyrelsen gnskede en grundig behandling af hele renterisiko-
omradet pa et senere tidspunkt.

Ad punkt 3: Finanstilsynet

3.4. Mgde den 29. januar 2010

Vedrgrende store engagementer orienterede Kristian Vie Madsen om, at Fi-
nanstilsynet fortsat fandt, at @sterfaelled-engagementet matte konsolideres med
de enkelte ejere, og et udkast til afgarelse herom ville blive fremsendt til ban-
ken. Safremt der var uenighed herom, matte sagen forelaegges for Det Finan-
sielle Virksomhedsrad.

Ulrik Ngdgaard opfordrede afslutningsvis til, at der blev feerre sager med
Amagerbanken fremover, og at Finanstilsynet naturligvis ville falge banken
teet.

Mgdet afvikledes i en god og konstruktiv stemning.

Bankens eksterne revision ved de statsaut. revisorer Torben Bender, An-
ders Duedahl-Olesen, Henrik Priskorn og Per Rolf Larsen, intern revision
ved revisionschef Gitte Buchholtz og gkonomidirekter Lotte Pind tiltradte
mgdet

ad punkt 4: Revisionsprotokollater fra bankens Interne og eksterne revisi-
on vedrgrende arsrapport 2009

Torben Bender gennemgik de eksterne revisorers Revisionsprotokollat af 2. fe-
bruar 2010, som omdeltes pa madet, og redegjorde for de justeringer, der hav-
de fundet sted i forhold til tidligere udkast.
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Ved gennemgangen af de individuelt vurderede engagementer havde revisorer
fokus pa bankens evne til at vurdere, om engagementet var i vanskeligheder,
men pegede ogsa pa den hermed forbundne usikkerhed.

Revisorerne forlod herefter mgdet

Ad punkt 5: Arsrapport 2009

Bestyrelsen drgftede nedskrivninger og kommunikation.

5.1. Rapport vedr. nedskrivninger. afskrivninger og henszttelser pr. 31.12.2009
Pa baggrund af rapport vedrgrende nedskrivninger, afskrivninger og henszttel-
ser pr. 31. december 2009 orienterede Jgrgen Braendstrup om udviklingen i
nedskrivninger i 4. kvartal 2009. Efter draftelse af udviklingen pa ejendoms-
markedet, valutarisici og prognoser pa mulige tilbagelgb i 2010 for nedskriv-
ninger foretaget pr. 31. december 2009, tog bestyrelsen rapporten til efterret-
ning.”

Af Amagerbankens tilleegsansggning til Finansiel Stabilitet A/S om individuel statsgaranti
af 16. februar 2010 fremgar blandt andet:

”Amagerbanken har ved brev af 17. december 2009 ansegt Finansiel Stabilitet
om statsgaranti pa 6,5 mia. kr. for optagelse af funding med en Igbetid pa op til
3 ar fra udstedelsestidspunktet.

Pa tidspunktet for ansggningen om statsgaranti pa 6,5 mia. kr. vurderede ban-
ken, at starrelsen pa garantien var passende. | den mellemliggende periode har
andre banker imidlertid offentliggjort ansggninger, der har veeret relativt bety-
deligt hgjere.

| et hardt stress-scenarie vurderer banken med den markedsinformation, der nu
foreligger og baseret pa dregftelser om likviditet med Finanstilsynet, at funding,
baseret pa den sggte garanti pa 6,5 mia. kr. ikke med sikkerhed kan vurderes
som veerende tilstraekkelig. Et hardt stress-scenarie kunne vere et egentligt
“run” pé den finansielle sektor til september, hvor statsgarantien under Bank-
pakke I udlgber, og/eller en situation, hvor den af banken budgetterede udlans-
reduktion i 2010 pa 4,5 mia. kr. (heraf 1,5 mia. kr. i allerede afviklet repoud-
1an) ikke kan gennemfares i den forventede takt. Banken har derfor vurderes
forskellige muligheder for yderligere sikring af bankens fundingsituation.

Pa ovennavnte baggrund ansgger Amagerbanken om statsgaranti for yderligere
7 mia. kr. til deekning af den ovenfor omtalte stressede situation, idet banken
opfatter denne yderligere ansggning som et reserve likviditetsberedskab til
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imgdegaelse af en situation, hvor bankens budgetforudsatninger om likviditet
bliver alvorligt udfordret.”

| et brev af 8. marts 2010 til Amagerbanken gengav Finansiel Stabilitet A/S en tabel over
bankens store engagementer, som Amagerbanken havde sendt til Finansiel Stabilitet A/S
den 14. februar 2010. Tabellen indeholdt oplysninger om blandt andet bruttoengagementer,
udnyttelse, LGD, PD og nedskrivning. Finansiel Stabilitet A/S gengav endvidere en yderli-
gere opgerelse, som banken havde sendt til Finansiel Stabilitet A/S den 8. marts 2010,
hvori den samlede sikkerhedsstillelse, svarende til forskellen mellem bruttoengagementer-
ne og LGD’erne, var artsspecificeret. Tabellen og den efterfolgende opgerelse fra Ama-
gerbanken til Finansiel Stabilitet A/S indeholder ikke oplysninger om genbevillingen af
valutarammen i december 2009 eller om aktuelt urealiseret tab under denne ramme i @ster-

feelled-engagementet.

| referatet af bestyrelsesmgdet den 10. marts 2010 hedder det, ud over det, som er gengivet

I byrettens dom i tilleegsekstrakt 11 s. 139 g., blandt andet:

”ad punkt 2. Orientering fra formand og direktion

2.2. Bankens likviditet / ansggning om likviditetsgaranti
Udviklingen i § 152-overdaekningen blev illustreret og betegnedes som til-
fredsstillende.

Jorgen Brandstrup redegjorde for bankens supplerende ansggning af 16. febru-
ar 2010 om statsgaranti for optagelse af funding for yderligere 7 mia. kr. til i alt
13,5 mia. kr., idet det bemzrkedes, at banken ansa denne yderligere ansggning
som et likviditetsberedskab til imgdegaelse af en situation, hvor bankens bud-
getforudsaetninger om likviditet blev alvorligt udfordret.

Jorgen Brandstrup redegjorde endvidere for endrede forudseetninger og tids-
frister grundet bl.a. forhold omkring EU-godkendelser, og bankens strategi var
nu at veere mest mulig klar til at udnytte garantitilsagnet, sa snart det foreld, og
optage ca. halvdelen af det forventede tilsagn pa 13,5 mia. kr. hurtigst muligt.
Konkret forela der term sheet pa SEK 4 mia., fra SEB, som indstilledes til ac-
cept. Bestyrelsen tilsluttede sig bankens forslag.

Henrik Zimino understregede, at banken havde et alvorligt problem, idet der
blandt starre indlanere matte forventes konkrete overvejelser om, hvorvidt der
skulle veere indestaende i banken efter 30. september 2010. Henrik Zimino fo-
reslog, at der sa snart som muligt kommunikeredes klart og direkte med hver
enkelt stor indlanskunde. Bestyrelsen tilsluttede sig forslaget og der var enig-
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hed om, at problemstillingen forsterkedes, safremt banken var den sidste, der
modtog likviditetsgarantien.

2.3 Status vedrgrende
- Henrik @rbekker m.fl.Nova Bank (Fionia har indgivet konkursbegeering
mod Henrik @rbekker trods deltagelse i kreditordning. Der var indledt for-
handlinger med forhgjet tilbud om at kabe Nova Banks og Sparekassen Lak-
kens fordringer.

ad punkt 3. Finanstilsynet

Opagrelse af Amagerbankens individuelle solvensbehov pr. 31. december 2009
var fremsendt.

3.2. 8 145 - @sterfeelledparken m.fl.

Banken havde fra Finanstilsynet modtaget udkast til afgarelse om § 145 fra Det
Finansielle Virksomhedsrad. Banken fastholder i sit svar, at vi ikke er enige i,
at engagementerne skal konsolideres.

ad punkt 4. Budgetopfglgning - januar 2010

Manedsrapport til bestyrelsen - januar 2010

Bestyrelsen draftede kort budgetopfalgning og manedsrapport. Jergen Braends-
trup orienterede om, at kurshevagelser pa aktier og valuta forventeligt ville af-
lejre supplerende nedskrivninger for farste kvartal.

ad punkt 5. Ordineer generalforsamling og aktionaermgder

5.5. Forretningsorden m.v.

Der var i bestyrelsen enighed om, at behandling af forretningsorden m.v. samt
de tidligere efterspurgte tveergaende snit og risikobetragtninger mest hensigts-
messigt matte finde sted nar de nye bestyrelsesmedlemmer var indtradt.”

I materialet til bestyrelsesmgdet den 22. marts 2010 (dom i tilleegsekstrakt 11 s. 139) indgik

et dokument med overskriften ”’Situationen pa valutamarkedet lige nu”, hvoraf fremgér:

”Valutaens status som flugtvaluta i tider med uro pé de finansielle markeder
har fart til en kraftig styrkelse. Endvidere er det veerd at bemaerke, at der op til
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det japanske finansars afslutning ultimo marts traditionelt er en stigende efter-
spargsel efter JPY. Lovgivningen foreskriver at japanske selskaber skal repa-
triere kapital fra udenlandske besiddelser inden udgangen af marts maned. Set i
et leengere perspektiv forventer vi en markant svaekkelse af JPY, nar de finan-
sielle markeder igen begynder at fokusere pa makro.

Nedenfor ses tal for kundernes samlede eksponering mod CHF og JPY
(tallene skal tages med forbehold, idet de for en dels vedkommende er baseret
pa SAS-udtraek, som det er svart at kontrollere):

CHF:
Fysiske lan: ca. CHF 370 mio. (modverdi DKK 1,9 mia.)

Terminsforretninger uden
kommercielt grundlag: ca. CHF 400 mio. (modverdi DKK 2,1 mia.)

(Ved &ndring pd DKK 1,0 i kursen, f.eks. fra 519 til 518, betyder det DKK 7,7 mio. &n-
dring i portefgljens veerdi).

JPY:
Fysiske lan: 0,0 mia.

Terminsforretninger
uden kommercielt grundlag: ca. JPY 17,5 mia. (modveerdi DKK 1,1 mia.)

(Ved andring pd DKK 0,1000 i kursen, f.eks. fra 6,1000 til 6,0000, betyder det DKK 17,5
mio. e&ndring i portefgljens veerdi).

Pa de fglgende sider findes grafer over udviklingen i CHF og JPY mod henholdsvis EUR og
DKK samt USD og GBP mod DKK.

Graferne indeholder tillige prognoser for de pagaldende valutakryds 2 ar frem.

Prognoserne er udarbejdet af henholdsvis Nordea og Consensus, som deekker over et bredt ud-
snit af internationale banker. Consensus er indsamlet af analysebureauet FX4Casts/Global in-
sight i London.”

Tabet pa nettopositionerne under valutarammen var den 22. marts 2010 pa 190.566 mio.
kr., jf. et hdndskrevet notat p4 en udskrevet intern “Aftalekommentar” dateret den 23.

marts 2010 vedrerende Dsterfelled-engagementet om “tab gd”.

Den i byrettens dom i tillegsekstrakt 11 s. 141 gengivne mail af 1. april 2010 fra Henrik
@rbekker til Jgrgen Braendstrup lyder i sin helhed:

I forleengelse af mine tidligere opleag til brug for @ndring af vores oprindelige
investeringspolitik i @sterfelledparken, fremsendes hermed et revideret oplaeg,
idet vi ma konstatere at vores forventning om en svaekket YEN har veret rigtig,
vi er nu i den situation at vi igen kan begynde at udstede optioner i EUR/YEN,

idet disse nu igen bliver honoreret.

Jeg forventer medmindre jeg harer andet, at pabegynde udstedelse i naste uge.
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Omkring situationen i EUR/CHF er situationen stadig kritisk, stik imod alt for-
nuft, styrkes CHF overfor EUR. Vi er derfor ikke i stand til at udstede optioner
med preemier for gje.

Oprindeligt var hele ideen i at indga terminsforretninger, at udnytte en lavere
rente i CHF og YEN i forhold til vores fysiske lan i DKK og EUR.

Pa davaerende tidspunkt var renten i DKK og EUR 3,50%- 4%, renten var i
CHF 1 % og YEN 0,50%.

Dette forhold har @ndret sig markant og helt faktuelt, er situationen pt. saledes:
3 mdr. pengemarkeds rente EUR: 0,50%

3 mdr. pengemarkeds rente YEN: 0,25%

3 mdr. pengemarkeds rente CHF: 0,20%

3 mdr. pengemarkeds rente TRY: 6,00%

Pa naer TRY er pengemarksrenterne i ovenstaende valutaer indsnavret sa me-
get at der ikke laengere er den store rentefordel i at omlaegge fra EUR til CHF

eller YEN.

Derfor har jeg nedenfor beregnet hvor lang tid vi skal "Holde" positionerne far
vi igen er i pengene!

100 mill. EUR/CHF vil med uforandret kurser kraeve at positionerne holdes i
ca. 8% ar, baseret pa det lgbende terminstilleeg, pa 0,30%

Hvis vi kan omlagge 100 mill. EUR/CHF til TRY/CHF vil det kun tage ca. 1
Y ar, udelukkende baseret pa renteforskellen.

Jeg er fortsat af den holdning at vi skal holde vores 2 positioner i EUR/YEN og
udstede optioner indtil vi bliver "Ramt", herefter kan vi neddrosle uden tab el-
ler igen indga nye positioner.

Alt tyder pa at YEN béde pa kort og lang sigt bliver markant sveekket og vi
fortsat bliver betalt for "Risikoen".

Samtidigt mener jeg stadig at det eneste rigtige vil veere en omlagning af 100
mill. EUR/CHF til TRY/CHF, TRY er meget stabil og har i en leengere periode
veeret det.

Arsagen til dette er at TRY er udenfor EUR samarbejdet og renten er s hgj.
Der er ingen der har lyst til at lane i TRY eller spekulerer imod den, idet rente-
omkostninger vil abnorme.

Alt tyder endvidere pa en snarlig renteforhgjelse pa linie med USD, det vil be-
tyde en yderligere styrkelse af TRY.
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Da risikoen i gjeblikket er pa EUR, vil vi samtidigt halvere risikoen pa denne
valuta.

Jeg star til disposition Any-Time for et mgde med Direktion og Bestyrelse hvor
jeg 1 samarbejde med Klaus Jensen kunne gennemga ovenstaende.”

Ifalge referatet af 3. maj 2010 af mgde den 23. marts 2010 mellem Finansiel Stabilitet A/S
og Amagerbanken med deltagelse fra banken af Jargen Breaendstrup, Niels Erik Nielsen og
Claus Ehlers, og fra Finansiel Stabilitet A/S af Henning Kruse Petersen, Jacob Brogaard,
Henrik Bjerre-Nielsen og Marianne Simonsen fremgar, at Finansiel Stabilitet A/S gnskede
at gennemgd “f.eks. bankens 25 storste engagementer, samt andet materiale” der udgjorde
et “reprasentativt udsnit af bankens evrige engagementer”, for at sikre sig, at der var et

forsvarligt grundlag at give statsgarantien pa.

| det, der fremstar som Finansiel Stabilitet A/S’ arbejdspapirer om denne gennemgang, Star
der om Qsterfeelledparken A/S blandt andet:

”Bemerkninger til engagementet og sikkerheder
Ejerpantet pa kr. 42,5 mio. star efter 1.107 mio. til Nykredit og vurderes
reelt uden sikkerhedsmaessig veerdi. Banken har verdian-
sat ejendommen ud fra et forrentningskrav pa 2,8 %.
Kendelse fra Erhvervsankenavnet har stadfestet Tilsy-
nets veerdiansettelse af ejendommen til kr. 853 mio.

Sikkerheder

Ejendomme: Erhvervsankenavnet stadfaestede i oktober 2009 Tilsynets
veerdianszttelse af ejendommen. Med foranstaende kr.
1.100 mio. til Nykredit er AB langt fra at kunne tilleegge
sine panter veerdi.

Rente-/Valutarisiko Man har en fastrente-swap til 4,88 % lgbetid kendes ikke.
Der budgetteres med en rente pa 4,2 % fra 2011.

Man har line til terminer og valutaoptioner pa kr. 155 mio. med godkendt
max. tabposition pa kr. 100 mio. Der opgeres en mark to
market verdi af forretningerne pa p.t. kr. 174 mio.
NBNBNB!!

Ngdlidende engagementer
Nedskrivning Nedskrevet kr. 540 mio. Bgr gges med kr. 70 mio. til

daekning af hele blanco incl. bevilget kredit til deekning af
underskuddet i resten af 2010.
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@vrige iagttagelser Banken servicerer Nykredits foranstaende lan ved at daek-
ke selskabets likv.underskud.

Burde vare konsolideret med Class/Palm/@rbekker.
Tilsynet har sendt banken et udkast til afgarelse, hvor det stadfaestes, at
selskabet skal konsolideres med hver af de 3 aktioneerer.”

Det fremgar af referat af bestyrelsesmadet den 14. april 2010 i tilleg til det i dommen i
tilleegsekstrakt 11 s. 143 anferte blandt andet:

”Ad punkt 2. Orientering fra formand og direktion

2.2. Bankens likviditet, herunder ansggning om statsgaranti
Bankens likviditetssituation vurderedes som fornuftig, og 8 152-overdaek-
ningen blev belyst.

For sa vidt angik bankens ansggning om statslig likviditetsgaranti kunne det
oplyses, at banken var i dialog med Finansiel Stabilitet, som fortsat stillede en
reekke afklarende spgrgsmal. Der var stadig risiko for, at Amagerbanken kom
sidst i feltet, og bestyrelsen drgftede i denne forbindelse forhold vedrarende af-
leggelse af kvartalsrapporten den 29. april 2010 safremt der ikke opnaedes til-
sagn inden.

Der var i bestyrelsen enighed om, at det var den vigtigste problemstilling ban-
ken stod overfor, og man drgftede situationen samt forskellige tiltag, som kun-
ne fremme processen. Det var holdningen, at direktionen i videst muligt om-
fang forsyner Finansiel Stabilitet med materiale.”
Under pkt. 3 om “’Finanstilsynet/myndighedsforhold” er det vedrerende 8§ 145 @sterfael-

ledparken”, anfert, at banken stadig ikke har “faet respons pa bankens svarskrivelse om-

kring 8 145-problemstillingen.”

I et internt notat dateret den 20. april 2010 om ”Gennemgang af kreditportefoljen i Ama-
gerbanken” udarbejdet i Finansiel Stabilitet A/S af Lars Busk star det blandt andet:

”Kreditrisici

I de fleste af engagementerne, hvor der vurderes at foreligge OIV, vurderes
kunderne ikke at have mulighed for gkonomisk at understatte engagementerne,
hvorfor disse derfor viderefares for bankens egen regning og risiko.



- 58 -

Banken anvender en raekke forskellige metoder til veerdiansettelse af sikker-
heder primeert pant i fast ejendom. Det ngdvendige grundlag for en egentlig ef-
terprevning af vaerdiansettelserne er i en reekke sager ikke til stede. Det er
imidlertid vort generelle indtryk, at banken er ganske optimistisk i valg af kri-
terier for veerdiansattelserne, og samlet set er det vores opfattelse, at sikkerhe-
derne i den overvejende del af engagementerne er vurderet for hgjt.

P& made med banken den 12. april 2010 rejste vi spgrgsmalet om, hvorfor ban-
ken ikke har implementeret forrentningskrav, som er i overensstemmelse med
de niveauer, som fremgar af Finanstilsynets/Erhvervsankenavnets afgarelse fra
oktober 2009, i forbindelse med vaerdiansettelse af sikkerhed i fast ejendom.

Banken forklarede, at man anvender Finanstilsynets afkastkrav i forbindelse
med beregning af det individuelle solvensbehov, og er dermed af den opfattel-
se, at man lever op til den naevnte afgerelse.

Banken oplyste endvidere, at nar man fortsat kreditmaessigt anvender sine “eg-
ne lavere afkastkrav” skyldes det, at man mener, at ejendomsinvesteringer skal
vurderes i et noget lengere tidsperspektiv, hvorfor et lavere afkastkrav anses
for forretningsmeaessigt forsvarligt.

Dette vurderes ogsa at veere baggrunden for, at man fortsat i flere tilfeelde lg-
bende forager sit engagement ved at betale ydelser pa foranstaende prioriteter,
idet man forventer, at der pa lang sigt vil blive delvis dakning til bankens ef-
terstaende finansiering.

Effekten af den optimistiske vurdering af sikkerhederne er primeert, at bankens
vurdering af LGD pa engagementerne bliver for lav, og at nedskrivnin-
gerne pa engagementerne er blevet undervurderet.

Rente- og valutarisici

En betydelig del af bankens ejendomsengagementer er primeert finansieret ved
Ian med variabel rente. Dette betyder, at banken har en betydelig falsomhed i
relation til stigende rente, farst og fremmest pa den store portefglje af ejen-
domsrelaterede engagementer.

Vi har endvidere konstateret, at banken i en reekke engagementer, hvorpa der er
foretaget nedskrivning, har finansiering i valutalan, primart CHF, ligesom der i
flere af engagementerne aktivt spekuleres i valuta gennem brug af forskellige
former for derivater. | flere engagementer indgar saledes bade urealiserede
kurstab og store Mark to Market verdier af derivatforretninger.

Pa mgdet med banken den 6. april 2010 bekraftede man, at savel politikken
om at finansiere ejendomsengagementerne med kort rente som spekulationen i
valuta er aktive valg fra bankens side.
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Konklusion

Banken har en meget stor eksponering i ejendomsengagementer med stor kre-
ditrisiko. De meget sveere markedsforhold, som forventes ogsa at vaere galden-
de i de kommende ar, vurderes at gere det vanskeligt for banken at nedbringe
disse risici.

Banken har en lang reekke engagementer, hvor kunderne ikke har nogen beta-
lingsevne. Engagementerne fares derfor for bankens egen regning og risiko. Vi
vurderer, at banken vardiseetter pantesikkerheder i fast ejendom for optimi-
stisk.

Banken sgger ikke at reducere risiciene i en reekke engagementer, idet der

o aktivt spekuleres i valuta

o tillades finansiering i lavrentevalutaer, primaert CHF

o finansieres likviditetsunderskud i blandt andet ejendomsengagementer til
deekning af fremtidige rentebetalinger, omkostninger, privatforbrug
m.m. til debitor

e overtages engagementer fra andre finansieringskilder

Banken vil de kommende ar blive ramt pa basisindtjeningen som falge af redu-
cerede renteindteegter, omkostninger til servicering af svage og ngdlidende en-
gagementer samt fortsat store nedskrivninger.

Samlet set har gennemgangen af engagementerne givet et indtryk af darlig kre-
ditkvalitet akkurat, som vi oplevede det i Roskilde Bank og Fionia Bank.

Samtidig har vi set en fortsat risikotagning ved opretholdelse af spekulation i
derivater m.m., ligesom man i betydeligt omfang overtager engagementer fra
andre pengeinstitutter for at forhindre kunders kollaps, hvilket vi ikke sa i sa
vaesentligt omfang i Roskilde Bank og i Fionia Bank.”

Ifalge bankens solvensopgerelse pr. 31. marts 2010 var Amagerbankens individuelle sol-
vensbehov pr. denne dato opgjort til 12,1 % og den tilstreekkelige basiskapital til 2.975
mio. kr. Det fremgar endvidere, at bankens solvens i henhold til den offentliggjorte delars-
rapport pr. 31. marts 2010 udgjorde 17,1 %. | det individuelle solvensbehov var indeholdt
et tilleg pa 0,25 %. Af opgarelsen fremgar i gvrigt:

2

e Amagerbankens starste risiko er kreditrisiko. VVed beregning af solvensbe-
hovet herfor har banken pa brancheniveau anvendt den hgjeste procentsats
ud fra fglgende:

e Tabsprocenten for gr. 1-3 pengeinstitutter 1992-2008 for de enkelte bran-
cher
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o Bankens egne maksimale udgiftsfarte nedskrivninger 2005-2009 for de
enkelte brancher

e Der er herudfra beregnet 5,4 % af kreditformidlingen efter nedskrivnin-
ger til deekning af denne risiko. Der er ikke korrigeret for, at de enkelte
brancher normalt ikke far samtidig tilbageslag, og at tab i de enkelte
brancher ikke indtreeffer samtidigt.

e Endvidere er der beregnet kapital til Bankpakke I i form af 6 maneders
Igbende provision til Det Private Beredskab samt forpligtelse vedraren-
de garanti, i alt er hensat 164 mio. kr. eller 0,66%

e Amagerbanken har herudover beregnet et yderligere solvensbehov pr. 31.
marts 2010 til deekning af risici for 1) store engagementer, 2) kunder med
finansielle problemer, 3) geografisk koncentration, 4) erhvervs- og bran-
chemaessig koncentration og 5) koncentration af sikkerheder, hvor punkter-
ne 1 til 5 veesentligst vedrarer fast ejendom. Den samlede %-sats herfor er
yderligere 5,05 % eller 1.248 mio. kr.

e Amagerbanken har herudover beregnet et yderligere solvensbehov pa 2,20
% eller 542 mio. kr. til deekning af gvrige risici.

Disse risici opvejes til dels af bankens stressede indtjening for det kommen-
de ar, hvilket medfarer et fradrag i det individuelle solvensbehov pa 1,22 %
eller 302 mio. kr.

= Amagerbanken laegger i sin model veegt pa, at banken har en sterk og ind-
arbejdet kreditkultur, styr pa sin lanedokumentation, sikkerheder og et tat
kendskab til de markeder, de virksomheder og de personer, der opererer her.

= Amagerbanken legger tillige veegt pa det faktum, at banken har en solid do-
kumentation for, at foretagne store nedskrivninger ikke udlgser tab, men kan
tilbageferes og i store sager tillige medfare gevinst for banken,

= Amagerbankens metode har veeret stresstestet ud fra falgende scenarier:

= Tabsprocenter for gr. 1-3 pengeinstitutter 1992-2008 for de enkelte bran-
cher

Alle FIL § 145 engagementers LGD (tabsrisikoen) far en stigning pa 20

%

Kunder med engagementer stgrre end 100 mio. kr. med OIV far havet

sin PD fra 50 % til 100 %

Kunder med engagementer over 100 mia. kr., som har vasentlige svag-

hedstegn far haevet PD'en fra 50 til 100
Nationalbankens 3-arige lang dyb dansk og internationalt recessionssce-
narie (Finansiel stabilitet, januar 2010).

= Stresstestene farer til beregnede kapitaldeekningsbehov i intervallet 11,03 %
til 13,58 %, hvor Nationalbanken allerede anser de omstendigheder som fg-
rer til scenariet 3-arige lang dyb recession", der efterlader et beregnet kapi-
taldeekningsbehov pa 11,03 %, som meget lidt sandsynlig.

= Bestyrelsen konstaterer, at der udover den beregnede kapitaldekning pa
12,1 % af de risikoveegtede poster allerede er foretaget betydelige nedskriv-
ninger.

= Amagerbanken anser det opgjorte solvensbehov for veldokumenteret og for-
svarligt under de herskende konjunkturforhold.

2

| referatet af bestyrelsesmadet den 29. april 2010 fremgar i tilleeg til det, som er naevnt i

byrettens dom i tilleegsekstrakt 11 s. 144, blandt andet:
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”Ad punkt 2. Orientering fra formand og direktion

2.2. Bankens likviditet / ansggning om likviditetsgaranti

Bankens likviditetssituation vurderes fortsat at veere fornuftig. Bestyrelsen
drgftede situationen i lyset af ansggningen om likviditetsgarantien. Det oply-
stes, at banken var i feerd med at udarbejde den sakaldte Viability Report, hvor
afleveringsfristen var 18. maj 2010.

Ad punkt 3. Finanstilsynet

3.4. 8 145 — @sterfeelledparken

Finanstilsynet havde med brev af 26. april 2010 genfremsendt udkast til afge-
relse vedrgrende sagen om konsolidering af engagementerne efter § 145 i lov
om finansiel virksomhed. Finanstilsynet forventede, at sagen blev forelagt for
Det Finansielle Virksomhedsrad den 27. maj 2010. Der orienteredes kort om
indholdet af udkast til afgerelse.

3.5. Mgde den 28. april 2010

Jargen Brandstrup orienterede om mgde med Finanstilsynet den 28. april
2010, hvor tilsynet gnskede at drgfte udviklingen i udvalgte engagementer
samt bankens solvensbehov. Der var p.t. udestaender fra mgdet omkring mer-
nedskrivningsbehov som der samlet blev redegjort for, og som banken i givet
fald havde foreslaet bogfart i april maned. Der udestod ligeledes gennemgang
af et antal engagementer, som tilsynet gnskede at dregfte farstkommende man-
dag. Endelig havde Finanstilsynet gnsket et mgde med revisorerne, som var be-
rammet til tirsdag den 4. maj 2010.

Bestyrelsen drgftede situationen, hvor der savnedes en endelig rapportering.
Der var i bestyrelsen enighed om, at man fortsat forventer, at statsgaranti pa
bankens udstedelse af obligationer for op til 13,5 mia.kr., umiddelbart kan op-
nas.

Ad punkt 5. Delarsrapport for 1. kvartal 2010

Jorgen Braendstrup gennemgik bankens delarsrapport for 1. kvartal 2010 med
udgangspunkt i resultatopgarelsen samt udvalgte balanceposter og nggletal.

5.1. Rapport vedr. nedskrivninger, afskrivninger og henseattelser pr. 30.03.2010
Bestyrelsen drgftede kort rapporten, og der var enighed om, at banken frem-
over ville sgge at indarbejde, hvorledes renteudviklingen samlet set pavirkede
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nedskrivningerne. Det besluttedes samtidigt at behandle spgrgsmalet i bestyrel-
sens kreditudvalg.”

Den 11. maj 2010 skrev Henrik @rbekker til Jargen Braendstrup:

I forleengelse af min mail fra 1 gér, hvor alt sa positivt ud og der var kommet
fred over markederne, ser det desverre ud til at "Gassen er gaet af ballonen" og
fokus nu er rettet pa vaekst og mangel pa samme.

Alle er enige om at vaeksten i EURO Land er udskudt pa ubestemt tid, renterne
holdes i ro med fortsat lave renter i lang tid.

Investorer vil have veekst, derfor gar de efter alt andet end EURO.
Her til morgen er status:

EUR/CHF -0,40%
EUR/YEN -0,90%
EUR/USD -0,31%
EUR/TRY -0,20%

Jeg vil desveerre ikke veaere forbavset over, hvis vi hurtigt kommer tilbage til de
niveauer som torsdag i sidste uge.

Derfor er det nu sidste udkald til at fa omlagt EUR til TRY, gerne det hele,
men halvdelen vil vaere bedre ind ingenting.

Alternativet, som jeg ser det af gammel erfaring, tvangsnedlukning i naste
uge!

Jeg er pa telefonen hele dagen, kommer meget gerne forbi "Any Time" hvis det
skulle enskes?”’

Det fremgar af referat af telefonisk afholdt bestyrelsesmgde den 16. maj 2010, hvori alle

bestyrelsesmedlemmer undtagen Kent Villadsen Madsen deltog, ligesom Jgrgen Braends-
trup, Allan Ottsen overveaerede madet, og skonomidirektar Lotte Pind samt advokat Steen
Jensen deltog, blandt andet:

”Formanden redegjorde for baggrunden for mgdet, som primart omhandlede
behandling af det udsendte udkast til Viability Report. Rapporten skulle afleve-
res til ministeriet senest den 18. maj 2010.

Formanden bad Jgrgen Brandstrup gennemga rapporten med fremhavelse af
de &ndringer, der var foretaget i forhold til de store dele af rapporten, som be-
styrelsen var bekendt med.

Den del af rapporten, der beskrev de makrogkonomiske forventninger, var ba-
seret pa skonomiske prognoser udarbejdet af Danmarks Nationalbank, Finans-
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ministeriet og Realkredit Danmark, og gennemgangen fokuserede pa de tre
scenarier, base case/best case/worst case, som rapporten var bygget op over,
samt de vaesentligste forudsaetninger for de enkelte scenarier,

Bestyrelsen drgftede udviklingen i kernekapitalprocent og solvens under de
forskellige forudsetninger, og i denne forbindelse behandledes rapportens pkt.
3.2.9 (p.10), hvor der indlagdes en buffer pa 1,25% som kunne bringe det indi-
viduelle solvenskrav op pa 13,4%. Bestyrelsen havde ved offentliggarelsen af
delarsrapporten for farste kvartal fastsat det individuelle solvenskrav til 12,1%.
For at udvise forsigtighed og robusthed i bankens rapportering, var der enighed
om ved en revurdering at skabe mulighed for at haeve det individuelle solvens-
krav til 13,4% forudsat, at banken far den statslige likviditetsgaranti pa plads.
Samtidig og af samme arsager var nedskrivningsforventningerne forgget i for-
hold til bankens budget og fremskrivninger. Formanden understregede, at der
ikke hermed var taget beslutning om de navnte forhold.

Jorgen Brandstrup orienterede om Finanstilsynets vurderinger i forbindelse
med behandlingen af bankens ansggning til Finansiel Stabilitet om individuel
statsgaranti, herunder nedskrivningssituation og solvenskrav. Der afventedes
nu en egentlig tilbagemelding fra Finanstilsynet.

Til rapporten havde bestyrelsen en reekke konkrete spgrgsmal og forslag vedrg-
rende omtale af rating, fastsattelse af nedskrivninger 5 ar frem, ambitigs for-
retningsmaessig vaekst sammenholdt med markant reduktion i medarbejderantal
samt baggrunden for, at Amagerbanken var serligt forpligtet til at skulle udar-
bejde Viability Report.

En enig bestyrelse godkendte herefter den foreliggende rapport, idet bestyrel-
sen gav formanden og direktionen fuldmagt til at feerdiggere rapporten i for-
leengelse af modet.”

I tilleeg til det, som er gengivet i dommen i tillegsekstrakt 11 s. 145, fremgar det af referatet

af bestyrelsesmgdet den 19. maj 2010 blandt andet:

”Ad punkt 2. Orientering fra formand og direktion

2.2. Bankens likviditet herunder ansggning om statsgaranti

Bankens likviditetsoverdakning i henhold til § 152 vurderedes tilfredsstillende.
Der orienteredes om bankens likviditetsstyring sammenholdt med den ansggte,
statslige likviditetsgaranti. P& forespargsel kunne det oplyses, at der ikke ude-
star supplerende problemstillinger frem til 30/9 2010.

Ad punkt 3. Finanstilsynet/myndighedsforhold

3.1 Funktionsundersggelse / redeggrelse fra revisorerne
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Som led i behandlingen af bankens ansggning om likviditetsgaranti havde Fi-
nanstilsynet gennemfgrt en funktionsundersggelse i banken med rapportering
alene til bankens direktion.

I henhold til bekendtggrelse om penge- og realkreditinstitutters pligt til at of-
fentliggere Finanstilsynets vurdering af instituttet, med ikrafttreeden 1. april
2010, skal der efter hver inspektion offentliggeres en redegerelse efter neerme-
re formkrav, som beskriver Finanstilsynets vurdering af instituttet, herunder de
pabud, pataler og risikooplysninger, der efter Finanstilsynets vurdering er af
betydning for instituttets kunder, indskydere, gvrige kreditorer eller de finan-
sielle markeder, hvorpa aktierne i instituttet handles.

Jorgen Brandstrup gennemgik oversigter med Finanstilsynets tal og udviklin-
gen heri henset til kapitalbelastning og opgerelse af tilstraeekkelig basiskapital
samt individuelt solvensbehov. Bankens fastsettelse af kapitalbinding pr. 31.
marts 2010 pa udvalgte engagementer blev sammenholdt med Finanstilsynets
bemarkninger ligesom bestyrelsen gennemgik en simulering af solvens og
kernekapital under visse forudsatninger, herunder uden konvertering af statens
andel af hybrid kernekapital til aktier.

Bestyrelsen havde en grundig drgftelse af det individuelle solvensbehov, som
den havde fastsat til 12,1% i forbindelse med godkendelse af bankens delars-
rapport for fagrste kvartal den 29. april 2010, efter et godt samspil med reviso-
rerne og med ren revisionspategning. Der var ligeledes i bestyrelsen forundring
over udviklingen i Finanstilsynets krav fra ultimo 2009 og til nu.

Der var imidlertid enighed om, at det var afgarende vigtigt for banken at sikre

likviditetsgarantien nu, og man drgftede muligheden for at acceptere kravet om
fastseettelse af den individuelle solvens til 13,4% under forudsztning af at ban-
kens ansggning om individuel statslig likviditetsgaranti imgdekommes samt at
der kan opnas samtidighed i offentliggarelsen.

Formanden kunne sammenfattende konkludere, at bestyrelsen var positivt ind-
stillet over for, at banken i sine forhandlinger med Finanstilsynet arbejder vide-
re med en fastsattelse af det individuelle solvensbehov til 13,4%, samt at ban-
ken sgrger at forberede dokumentationen og grundlaget for, at bestyrelsen kan
treeffe en sadan beslutning pa et reelt grundlag.

Det var forventningen, at bankens ansggning om individuel statslig likviditets-
garanti ville blive behandlet af Finanstilsynet i samrad med @konomi- og Er-
hvervsministeriet og Finansiel Stabilitet, siledes at der kunne foreligge en snar-
lig afgarelse.

De eksterne revisorers brev af 11. maj 2010 til Finanstilsynet omhandlende
omtale af serlig usikkerhed vedrgrende maling af udlan i arsregnskabet for
2009 og perioderegnskabet for 1. januar - 31. marts 2010 blev omdelt og kort
kommenteret.

Den af banken udarbejdede Viability Report var tilrettet ifalge aftale efter be-
styrelsesmgdet den 16. maj 2010 samt overbragt til ministeriet mandag formid-
dag.



- 65 -

3.4. 8 145 Psterfeelled

Finanstilsynet havde fastholdt sin stillingtagen omkring @sterfelled og konso-
lidering af engagementer efter § 145 i lov om finansiel virksomhed. Det bety-
der, at de tre engagementer med henholdsvis Hans Henrik Palm, Henrik @rbaek
ker og Olav Damkier-Classen hver isar skal anses for indbyrdes forbundne
med engagementet med Dsterfelledparken.

Finanstilsynets udkast til afgarelse vil derfor blive forelagt Det Finansielle
Virksomhedsrad pa radets mgde den 27. maj 2010 eller det naestfglgende mg-
de.

Jargen Braendstrup redegjorde for indholdet af § 145, hvorefter de konsolidere-
de engagementer ikke ma overskride 25% af basiskapitalen. | tilknytning hertil
orienteredes om overvejelser vedrgrende ejerkredsen og deres tilknytning til
bestyrelsen 1 Osterfelledparken A/S.”

| referat af telefonisk afholdt bestyrelsesmade den 24. maj 2010, hvori alle bestyrelsesmed-

lemmer deltog, og som blev oververet af Jargen Braendstrup og Allan Ottsen, star der:

”Dagsorden for megdet var en orientering i relation til den videre behandling af
bankens ansggning om statslig likviditetsgaranti.

Der var forud for mgdet udsendt oversigt indeholdende materielle &ndringer
som grundlag for indstilling til bestyrelsen om &ndring af bankens individuelle
solvens.

| fortseettelse af seneste bestyrelsesmgde orienterede Jargen Brandstrup om
drgftelser med Finanstilsynet og kontakt med Finansiel Stabilitet.

Henrik Bjerre-Nielsen fra Finansiel Stabilitet havde rekvireret yderligere mate-
riale, herunder revisionsprotokoller og bankens Viability Report, og han pareg-
nede, at der ville ga 2-3 uger inden en afgarelse kunne foreligge. Det var vur-
deringen, at Amagerbanken ville opna garantien med endnu en bekraftelse af,
at banken var solvent.

Finanstilsynet havde i de lgbende draftelser udtrykt gnske om fastseettelse af et
hgjere individuelt solvensbehov og havde samtidig fastholdt, at offentliggarel-
se matte finde sted snarest, dvs. senest i lgbet af tirsdag den 25. maj 2010.

Bestyrelsen drgftede grundlaget for opgerelsen af det individuelle solvensbe-
hov og det udsendte materiale samt direktionens anbefaling, og det reelle ind-
hold af forhgjelsen fra 12,1% til 13,4% i 2. kvartal 2010. Det var opfattelsen, at
Finanstilsynets nye krav var en generel skarpelse af praksis pa veardisatning af
fast ejendom, idet det var direktionens og bestyrelsens vurdering, at samfunds-
gkonomien ikke havde udviklet sig negativt siden arsskiftet og 31. marts 2010.
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Bestyrelsen var positivt indstillet over for en beslutning om at forhgje det indi-
viduelle solvensbehov og drgftede indholdet af en selskabsmeddelelse, Det af-
taltes, at formanden og Jgrgen Brandstrup ville udforme et udkast til selskabs-
meddelelse, som ville blive udsendt til bestyrelsen, saledes at den formelle be-
slutning om forhgjelsen af det individuelle solvensbehov til 13,4% kunne treef-
fes tirsdag formiddag pa et fastsat mgde. Der aftaltes procedure for de enkelte

bestyrelsesmedlemmers afgivelse af accept.

Pa forespargsel vurderede formanden, at banken var et skridt naermere statsga-
rantien, men der var fortsat uvished omkring beslutningsprocessen og det tids-
maessige forlgb i myndighedernes sagsbehandling.

Ar 2010 tirsdag den 25. maj kl. 13.00 konstaterede formanden og direktionen,
at alle bestyrelsesmedlemmer havde godkendt forhgjelsen af det individuelle

solvensbehov til 13,4% og den dertil lovende [lovede] OMX-meddelelse her-
om.”

Den 25. maj 2010 sendte Jgrgen Braendstrup nogle beregninger vedrarende Dsterfelled-

parken A/S til Karsten Rees radgiver Hans Nielsen, hvori han blandt andet oplyste, at pro-

jektet ville skulle realiseres igennem et salg af ejerlejligheder over tid, og at det var:

“perioden frem til det tidspunkt, hvor projektet vurderes modent til salg, som
skal bridges bedst muligt; naturligvis baseret pa en lgbende ngje vurdering af
realismen i, at de forventede ejerlejlighedspriser kan opnas inden for en over-
skuelig periode pa f.eks. 7-10-12 ar.”

Jorgen Brandstrup vedlagde blandt andet et likviditetsbudget og et finansieringsbudget for

perioden 2010-2019. Ifglge likviditetsbudgettet ville der veere negativ nettolikviditet i hele

perioden. Ifglge finansieringsbudgettet ville ejendommens finansiering i perioden besta af

realkreditlan i Nykredit pa ca. 1,1 mia. kr., renteswap-lan pa ca. 105 mio. kr., der ultimo

2013 ville veere fuldt nedbragt, lan i Amagerbanken pa 392 mio. kr., samt en driftskredit i

Amagerbanken, der ultimo 2019 ville veere trukket med ca. 300 mio. kr. Endvidere var der

i hele perioden forudsat at veere et valutatab pa 100 mio. kr.

| Finanstilsynets afgarelse af 31. maj 2010 efter foreleeggelse for Det Finansielle Virksom-

hedsrad [i dommen angivet med en afggrelsesdato den 27. maj 2010] om, at @sterfelled-

engagementet skulle konsolideres med hver af de tre ejere af @Osterfelledparken A/S (dom i

tillegsekstrakt I1's. 114) fremgar blandt andet:
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1. Finanstilsynets afggrelse og klagevejledning

Forud for afgerelsen i Det Finansielle Virksomhedsrad fremkom Amagerban-
ken A/S ved brev af 26. maj 2010 med nye oplysninger om, at der samme dag
var valgt en ny bestyrelse og direktion i @sterfelledparken A/S. Disse oplys-

ninger indgik ikke i det udkast som Det Finansielle Virksomhedsrad fik fore-

lagt, jf. nedenfor.

Det Finansielle Virksomhedsrad draftede spargsmalet ved behandling af sagen.
Der var i Radet enighed om, at dette ikke a&ndrede konklusionen, men alene
preemisserne for afgarelsen.

Det Finansielle Virksomhedsrad har saledes ikke i sin vurdering lagt veegt pa
betydningen af ejernes indflydelse i selskabets formelle ledelsesorganer. Der-
udover er det saledes ikke en skarpende omstaendighed, at Henrik @rbekker
udover at veere bestyrelsesmedlem tillige er formand for bade @sterfalled Hol-
ding A/S og Dsterfelledparken A/S, samt at Olav Damkigr-Classen, udover at
veere bestyrelsesmedlem tillige er direkter i bade @sterfelled Holding A/S og
@Dsterfelledparken A/S.

2.4 Om bevilling af engagementet

Engagementet blev bevilget i juni 2008 i forbindelse med et ejendomsswap
med Schaumann, hvorom det i bevillingsindstillingen af 14. maj 2008 anfares:
"Med dette ejendomsswap opnar begge realisation til et lavt startafkast. Med
genudlejning, lgbende indeksering og baseret pa en vurdering af, at @rbekker,
Classen og Palm med personlig haftelse vil veere meget nervaerende i admini-
stration, handtering og optimering af @sterfelled komplekset vurderes det mu-
ligt at opna en hurtigere realisation af projektet end i det nuveerende ejerregi".
Endvidere anfares det, at "Schaumann opnar en markant balancereduktion og
til trods for at fortsat tilfarsel af likviditet vil veere pakraevet, en mindre kree-
vende ejendom, som alt andet lige vurderes lettere omseettelig. Banken skal i
begge sager have tillid til at de respektive parter kan tilfgre den pakraevede li-
kviditet - dog vurderes bankens position styrket."

Banken preciserer i hgringssvar af 11. maj 2010, at det sidste pkt. i ovenstaen-
de citat, "er udtryk for, at banken skulle have tillid til, at de respektive ejere
ved optimering af projekterne kunne generere den forngdne likviditet i projek-
terne.” Banken anfarer videre herom, at det var "ved bevillingen af engagemen-
tet ikke forudsat eller kraevet, at de tre ejere skulle tilfare projektet likviditet,
hverken som egenkapital eller 1an."

Engagementet med @sterfeelledparken A/S blev bevilget med et likviditets-
massigt underskud. Det fremgar af management summary fra bankens Er-
hvervsafdeling dateret den 14. maj 2008, at “Likviditeten fremskaffes ucendret
via
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- Lejeindteegterne, der er indeksregulerede i forhold til NPI og genudlej-
ning af opsagte lejemal til markedsleje

- Salgsprovenuer, nar der igen kommer gang i salget af ejerlejligheder i
Kgbenhavn; for nerveerende budgetter[e]s ikke med salgsprovenuer.”

Banken bemarker i gvrigt i hgringssvar af 11. maj 2010, at “en hurtigere rea-
lisation af projektet var gnsket, men at der ikke var budgetteret med provenuer
fra salg af lejligheder.”

De tre ejere var pa bevillingstidspunktet formuende, men der er pa alle enga-
gementerne efterfglgende foretaget regnskabsmaessige nedskrivninger pa grund
af gkonomiske problemer, hvilket ogsa er tilfeeldet for sa vidt angar Dsterfel-
ledparken A/S.

5. Finanstilsynets vurdering

| det fglgende vil spgrgsmalet om engagementssammenhang mellem Jsterfel-
led parken A/S og ejernes respektive engagementer blive vurderet.

Der er stort set identitet i vurderingen for de tre ejeres engagementer, hvorfor
vurderingen foretages med udgangspunkt i Hans Henrik Palms engagement,
hvor formodningen for samhgrighed i forhold til de gvrige ejere er mindst.

5.1. Vurdering af om QOsterfeelledparken A/S skal opgares sammen med
Hans Henrik Palm

Det er Finanstilsynets vurdering, at @sterfeelledparken fra starten har veeret
meget svagt kapitaliseret, og der er sandsynlighed for, at hvis @sterfeelledpar-
ken kommer i gkonomiske vanskeligheder, vil Hans Henrik Palm ogsa fa van-
skeligheder med tilbagebetalingen pa det private engagement som falge af
dennes selvskyldnerkaution.

Hertil kommer, at Hans Henrik Palms gvrige engagementer ogsa er ejendoms-

relateret, og der som falge af dennes indflydelse pa @sterfelledparken som ejer
er stor sandsynlighed for, at vigtige — og evt. — risikable beslutninger derfor vil
veere sammenfaldende.

Bankens engagementer med Hans Henrik Palm m.fl. og @sterfeelledparken A/S
ma derfor anses for at veere indbyrdes forbundne.

For sa vidt angar den likviditets- og afkastmassige situation for selskabet pa
bevillingstidspunktet henvises der til falgende uddrag fra bankens bevillings-
indstilling af 14. maj 2008, der er gengivet i sagsfremstillingen:

”Banken skal i begge sager (Schaumann og @sterfelledparken) have tillid til at
de respektive parter kan tilfare den pakreaevede likviditet — dog vurderes ban-
kens position styrket.”
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Ligesom det ogsa fremgar, at likviditeten udover lejeindtaegter fremkommer
ved:

“salgsprovenuer, nar der igen kommer gang i salget af ejerlejligheder i Ke-
benhavn; for naerverende budgetter[e]s der ikke med salgsprovenuer.”

Andetsteds i notatet fremgar det desuden, at @sterfeelledparken er bevilget med
et lavt startafkast, men at

”Med genudlejning, lgbende indeksering og baseret pa en vurdering af, at @r-
bekker, Classen og Palm med personlig haftelse vil veere meget neervaerende i
administration, handtering og optimering af @sterfelled-komplekset vurderes
det muligt at opna en hurtigere realisation af projektet end i det nuvaerende
ejerregi”.

Det er derfor Finanstilsynets vurdering, at banken bevilger lanet pa et grundlag,
hvor der er et likviditetsunderskud, og der skal ske en udvikling af projektet sa-
ledes, at der pa et senere tidspunkt kan frasalges lejligheder. | denne proces
formoder Finanstilsynet, at banken, jf. kreditindstillingen, lagde veegt pa, at
ejerkredsen om ngdvendigt vil kunne stgtte op om projektet med egenkapital
(da selskabet var svagt kapitaliseret), og at der skulle ske en udvikling, hvor de
nuverende ejer skulle vare nervaerende med handtering og optimering af pro-
jektet med det formal at opna en hurtigere realisation. I det set up, som bevil-
lingen blev foretaget i (tynd kapitalisering, lavt startafkast og likviditetsmaes-
sigt underskud) var ejernes formuer og evner med andre ord afgerende for
@sterfeelledparken-engagementet.

Det er en risiko for ejerne, at hvis selskabet kommer i gkonomiske problemer,
vil det give ejerne tab som fglge af de ubegransede selvskyldnerkautioner, som
ejerne har afgivet for selskabets forpligtelser overfor banken. En handhavelse
af selvskyldnerkautionerne vil, og ville pa bevillingstidspunktet, saledes kunne
pafare Hans Henrik Palm betydelige tab. Dette er det veesentligste element, der
indgar med den sterste vegt i argumentet for konsolidering.

Udover denne direkte gkonomiske smitterisiko, ma det endvidere fremhaeves,
at de to engagementer udgar en sammenhangende kreditrisiko som faglge af
Hans Henrik Palms indflydelse pa begge engagementer.

Det har veeret en afgerende forudseetning for bevillingen, at ejerne har kunnet
stotte op om projektet, og udvikle tingene i kraft af de serlige egenskaber og
kompetencer som ejerkredsen, der i gvrigt var aktive i andre sammenhange in-
denfor ejendomsbranchen, besad.”
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| bankens brev af 3. juni 2010 med svar pa Finanstilsynets afgarelse om, at @sterfelled-
engagementet skulle konsolideres med hver af de tre ejere af Osterfelledparken A/S (dom i
tillegsekstrakt 11 s. 114-115), er det blandt andet anfart:

»@sterfelledparken A/S konsolideret med Ejendomsselskabet @resundshgj
m.fl.
e Engagement med @sterfelledparken A/S tkr. 699.705
e Engagement med Ejendomsselskabet
@resundshgj tkr. 535.188

¢ Konsolideret engagement tkr. 1.234.893

@sterfeelledparken A/S konsolideret med Hans Henrik Palm m.fl.
e Engagement med @sterfelledparken A/S tkr. 699.705
e Engagement med Hans Henrik Palm m.fl. tkr. 415.417

e Konsolideret engagement tkr. 1.115.122

Engagementerne er opgjort efter fradrag. Engagementsgransen udger pr. 30.
april 2010 tkr. 1.060.000.

For sa vidt angar @sterfalledparken pagar der flere sonderinger om muligt
ejerskifte, idet ejendommen qua den massive medieinteresse alene af den grund
er vanskelig at omsette. Engagementet er fuldt nedskrevet.

For sa vidt angar Henrik @rbekker m.fl., Hans-Henrik Palm m.fl. og Olav
Damkizr-Classen m.fl. omhandler engagementerne primeert finansiering af fast
ejendom og aktier i rederiet Mols-Linien A/S.

For hvert enkeltengagement pagar en raekke sonderinger om realisation af en-
keltaktiver. ...

Ogsa far Finanstilsynets afggrelse har det veeret Amagerbanken[s] plan, at ek-
sponeringen enkeltvis og for de nu pakraevede konsoliderede engagementer
skal reduceres. Dog betinger markedsforholdene en forventet leengerevarende
realisationsperiode, der er baggrunden for den ansggte frist.

Banken skal herved ansgge om frist til 31. januar 2011 til lovliggarelse af en-
gagementerne.”

| referat af et telefonisk afholdt bestyrelsesmgde den 8. juni 2010 med deltagelse af alle
bestyrelsesmedlemmer undtagen Henrik Zimino, ligesom mgdet blev oververet af Jargen

Brandstrup og Allan Ottsen, og hvori advokat Steen Jensen deltog, fremgar blandt andet:

”Mgadets formal var en generel orientering.
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Finansiel Stabilitet ved formanden Henning Kruse Petersen havde inviteret

Amagerbanken til mgde med henblik pa en orientering om status og vilkar i
forbindelse med bankens ansggning om individuel statsgaranti. Mgdet fandt
sted mandag den 7. juni 2010 kl. 18.00 i forleengelse af et bestyrelsesmgde i
Finansiel Stabilitet.

Fra Finansiel Stabilitet deltog Henning Kruse Petersen, naestformanden Jakob
Brogaard og direkter Henrik Bjerre-Nielsen samt juridisk chef Marianne Si-
monsen og banken var repraesenteret ved N. E. Nielsen, Carsten Ehlers og Jar-
gen Brandstrup.

Henning Kruse Petersen orienterede om, at Finansiel Stabilitet i forbindelse
med indgaelse af aftale med Amagerbanken om en garanti pa 13,5 mia. kr.
supplerende til standardaftalen ville stille individuelle vilkar i form af:

en forggelse af basiskapitalen med 750 mio. kr.

en vedtaegtsmaessig repraesentation i bankens bestyrelse med to af FS ud-
pegede bestyrelsesmedlemmer

veto-ret for disse bestyrelsesmedlemmer pa omrader, som banken endnu
ikke var bekendt med samt

indflydelse pa hvem der udgar bankens direktion.

Efter aftale mellem Henning Kruse Petersen og bankens formand forlod Jargen
Braendstrup madet for en droftelse af organisations- og ledelsesforhold og for-
manden orienterede om de overvejelser, som bankens bestyrelse havde gjort
sig. Bemarkninger fra Henning Kruse Petersen om ledelse var tydeligvis knyt-
tet til formandens samtale med Henning Kruse Petersen tidligere pa aret. Hen-
ning Kruse Petersen gav tillige udtryk for interesse for, hvorfor banken ikke re-
aliserede tab, ogsa via konkurser.

Formanden orienterede dernaest om sit mgde tirsdag den 8. juni 2010 med Fi-
nanstilsynet repreesenteret ved direktgr Ulrik Nedgaard, vicedirektgr Flemming
Nytoft Rasmussen og underdirektgr Kristian Vie Madsen. Finanstilsynet havde
udbedt sig mgdet med henblik pa at drgfte forhold vedrgrende Governance,
idet Finanstilsynet fandt, at der var grundlag for at drgfte en styrkelse af ledel-
sen i banken.

Formanden gav en orientering om bestyrelsens og bankens overvejelser og be-
slutninger som overordnet Ia beskrevet i bgrsprospekt, arsrapport m.v. Der
kunne saledes gives tilsagn om, at banken havde fokus pa de omtalte problem-
stillinger, og malene var klare saledes at der mere var tale om timing af proces-
sen i forhold til statsgarantien med henblik pa at fa de rigtige ressourcer.

Formanden orienterede om mgdet med Finansiel Stabilitet. Finanstilsynet note-
rede sig de sarlige vilkar som Finansiel Stabilitet havde tilkendegivet, og det
var opfattelsen, at tilsynsmyndigheden fandt situationen kompleks. Finanstil-
synet papegede risikoen for leekage, og forespurgte om alternative planer sa-
fremt banken ikke indgar aftale med Finansiel Stabilitet og om bankens kunde-
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bestand og likviditetssituation. Det aftaltes, at formanden ville holde Finanstil-
synet orienteret.

Bestyrelsen drgftede handlingsplaner og analysebehov, som banken ville ar-
bejde med de kommende dage.

Der var i bestyrelsen enighed om, at banken sggte ekstern radgivning pa kapi-
talomradet og kommunikationsomradet samt en ekstern advokat. Det blev be-
sluttet at bede advokat Sgren Lundsgaard, Bruun og Hjejle, om at patage sig
opgaven som juridisk radgiver for direktion og bestyrelse.

Der var i bestyrelsen enighed om, at der ud fra et forsvarlighedssynspunkt mat-
te findes en konstruktiv lgsning for banken og dens aktionzrer, ogsa henset til
kapitaludvidelsen i december 2009.

Bestyrelsen aftalte, at naeste bestyrelsesmade ville blive afholdt i banken lgrdag
den 12. juni 2010 kl. 09.30.

§ 145

Jargen Brandstrup orienterede om, at Finanstilsynet efter foreleeggelse for Det
Finansielle Virksomhedsrad havde truffet afggrelse vedrgrende bankens enga-
gement med @sterfeelledparken A/S samt ejerne heraf i medfer af § 145 i lov
om finansiel virksomhed, saledes at hver af ejerne enkeltvis skal anses for at
veere forbundne kunder med @sterfaelledparken. Der var udarbejdet et resume,
som var lagt pa Finanstilsynets hjemmeside. Banken har sggt dispensation for
de to engagementer, som overskrider § 145. Der ar ankemulighed efter besty-
relsens beslutning.”

Af referat af bestyrelsesmade den 12. juni 2010, hvor samtlige bestyrelsesmedlemmer del-
tog, ligesom madet blev oververet af Jargen Braendstrup og Allan Ottsen, og hvori advo-
kat Steen Jensen, advokat Sgren Lundsgaard og gkonomidirektar Lotte Pind deltog, frem-

gar blandt andet:

”Formalet med medet var generel orientering i forleengelse af telefonbestyrel-
sesmgdet tirsdag den 8. juni 2010 samt drgftelse pa baggrund af omdelt materi-
ale:

e Uddrag af udkast til aftale om vilkar for ydelse af statsgaranti, Finansiel
Stabilitet, 7. juni 2010

e Brev fra KPMG og Deloitte af 11. juni 2010 til Finanstilsynet

e Notat af 11. juni 2010 om diverse selskabsretlige forhold, Bech-Bruun
samt

e Oversigt over engagementer stgrre end kr. 100 mio. pr. 31.03.2010.

e Solvenssimulering, juni 2010

e Notat indeholdende prognoser pa udvalgte valutaer

Formanden indledte med at redeggre for sit mgde med Finanstilsynet tirsdag
den 8. juni, hvor han havde meddelt tilsynet, at bankens bestyrelse og direktion
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var orienteret, og at man nu arbejdede konstruktivt med at sgge at skabe
1gsninger.

Formanden havde ikke haft kontakt med Finansiel Stabilitet i forleengelse af
drgftelserne pa madet den 7. juni 2010.

Formanden og Jargen Braendstrup havde orienteret de eksterne revisorer, som
var forundrede. KPMG og Deloitte havde efterfalgende sendt brev af 11. juni
2010 til Finanstilsynet, hvori de informerede om, at banken havde orienteret
dem om drgftelserne med Finansiel Stabilitet omkring bankens ansggning om
statslig likviditetsgaranti, herunder de vilkar, som Finansiel Stabilitet havde til-
kendegivet.

Jargen Brandstrup havde talt med juridisk chef Marianne Simonsen, Finansiel
Stabilitet, som havde meddelt, at bilagene til det modtagne udkast ikke forela i
feerdig form. Banken modtog bilagene sent den 11. juni 2010, og de forela
fremlagt pa naerveerende mgde.

Formanden havde kontaktet Nicolaj Andersen, Radius Kommunikation A/S, og
direktionen havde pa et efterfalgende mede aftalt et samarbejde med vaesentlig
vaegt pa presseberedskab.

Spergsmalet om valg af finansiel radgiver ville blive afklaret efter bestyrelsens
naermere overvejelser om hvilke lgsningsmodeller, der arbejdedes efter.

Efter aftale tiltradte advokat Sgren Lundsgaard, Bruun og Hjejle, mgdet, idet
der var indgaet aftale om, at han bistar bestyrelse og direktion som ekstern ju-
ridisk radgiver.

Saren Lundsgaard redegjorde for regelsattene omkring bestyrelses- og direkti-
onsansvar, herunder hvorledes krav, der rettes mod banken kan veeltes over pa
bestyrelse og direktion.

Det var vaesentligt at understrege, at bestyrelser ikke var sat i verden for at
unddrage sig ansvar, men derimod at holde hovedet koldt og finde konstruktive
lgsninger pa problemstillinger. | denne sammenhaeng I3 en latent risiko for et
efterfglgende forlgb.

Seren Lundsgaard sammenfattede sit indleeg i en reekke problemstillinger om-
kring driftsunderskud ved fortsat drift, kreditorstilling far og efter 30. septem-
ber 2010 og pligten til offentliggerelse i lov om veerdipapirhandel og risikoen
for krav som falge heraf.

Bestyrelsen draftede indgaende savel baggrund for som indhold af Finansiel
Stabilitets brev til banken af 7. juni 2010, herunder de serlige vilkar som Fi-
nansiel Stabilitet havde tilkendegivet vedrgrende:

o En forggelse af basiskapitalen med 750 mio. kr.
¢ En vedteegtsmessig reprasentation i bankens bestyrelse med to af FS ud-
pegede bestyrelsesmedlemmer
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e En vetoret i form af krav om, at disse bestyrelsesmedlemmer skulle god-
kende alle bestyrelsens vaesentlige beslutninger
e /Endringer i direktionsstruktur og sammensatning efter FS's krav.

Bestyrelsen tog udgangspunkt i, om en kapitaludvidelse - herunder af naevnte
starrelse - overhovedet var realistisk henset til FS's krav om godkendelse af al-
le bestyrelsens vasentlige beslutninger. Der var i bestyrelsen enighed om, at
det var naturligt med repreaesentation i bestyrelsen ved en garanti af ansggte
starrelse, men problemstillingen opstod ved at ledelsesretten i de tilkendegivne
vilkar reelt flyttedes til Finansiel Stabilitet.

Bestyrelsen fandt tidsfristerne meget problematiske set i lyset af at banken
havde indleveret sin leeste ansggning i delaret 2009. Finansiel Stabilitets til-
kendegivelse af vilkar allerede som falge af deres ufuldsteendige form matte
opfattes som oplag til forhandling.

Det var bestyrelsens opfattelse, at Finansiel Stabilitet i deres vurdering tilsyne-
ladende tog udgangspunkt i en ikke-going koncern, hvilket efter bestyrelsens
klare vurdering ville betyde veasentlige tab af veerdier, - en vurdering der var
klart i modstrid med FT's intense vurderinger.

Bestyrelsen drgftede ngje den med selskabsmeddelelse af 25. maj 2010 fastsat-
te forhgjelsen [forhgjelse] af bankens individuelle solvensbehov, hvorefter
banken matte finde sig berettiget til at opna individuel statslig likviditetsgaran-
ti. Man drgftede positive tilkendegivelser fra Finanstilsynet, men det var anfart,
at Finanstilsynet i deres godkendelse af det af bestyrelsen fastsatte individuelle
solvensbehov sa det ud fra en 12 maneders periode, mens FS vurderede pa tre
ars sigt.

Jargen Brandstrup gennemgik bankens solvensopgerelse og solvenssimulerin-
ger for juni 2010, og bestyrelsen foretog en grundig behandling af omradet
med en bred afdekning af handlingsmuligheder omkring solvens, kapital og
forretningsmaessige forhold.

Bestyrelsen drgftede myndighedernes og bankens muligheder og pligtmassige
forhold frem til udlgbet af Bankpakke 11 den 30. september 2010, og forhold
vedrgrende kreditorbeskyttelse, aktionarer og oplysningsforpligtelser til ak-
tiemarkedet samt den forretningsmaessige drift frem til 30. september.

Bestyrelsen[s] draftelser ssmmenfattedes i handlingsplaner vedrgrende:

Fortsat analysearbejde i banken
e Afprovning af forhandlingsmuligheder hos Finansiel Stabilitet
o Afsgge mulighederne for kapitaltilfersel med stette fra RBS
e Undersgge mulighederne for at finde en eller flere partnere at ga sammen
med
e Vurdere mulighederne for politisk afprgvning
o Radfare sig hos starre aktgrer i den finansielle sektor.
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Bestyrelsen tilsluttede sig formandens konklusion om, at det var en vanskelig
situation med stort tidspres, men at det var i alle bankens og samfundets inte-
ressenters interesse, at sgge afklaring og arbejde for konstruktive lgsninger.

Spergsmalet om oplysningspligt blev draftet, og Steen Jensen henviste til be-
handlingen af offentliggerelsesforpligtelser under punkt 3 i det omdelte notat
fra Bech-Bruun, hvoraf det fremgik, at pligt til offentliggerelse baseredes pa en
realitetsgrundseetning. Det var vurderingen, at der [hos] alle implicerede var en
forventning om fortsat forhandling, og Finansiel Stabilitet havde erkleret, at de
stod til radighed for draftelser. Det fandtes derfor forsvarligt at arbejde videre
med at undersgge, om der forela et endeligt grundlag, uden at det indebar op-
lysningsforpligtelse.

Seren Lundsgaard papegede, at han ikke kunne afgare, hvilken beslutning der
var den fornuftige. Advokat Sgren Lundsgaard papegede, at der for hans og
hans firmas bistand geelder en ansvarsbegransning pa DKK 25 mio. Det aftal-
tes, at direktgr Jargen Braendstrup pa bankens og de tilstedevarendes vegne
underskriver aftale om ansvarsbegraensning.

Formanden bad bestyrelsen overveje eventuelle initiativer af politisk art med
udgangspunkt i savel rimeligheden over for banken efter kapitaltilfgrslen fra
aktionaerer og staten i 2009 som den samfundsmaessige risiko, safremt der ikke
kunne findes en lgsning.

Det blev aftalt, at der holdes telefonbestyrelsesmgde sgndag den 13. juni KI.
21.00.”

”Solvenssimulering, juni 2010”, som navnes indledningsvis i referatet, er ikke fremlagt i

sagen.

I dokumentet "Ugekommentar - Valuta - 11.06.2010”, som efter det oplyste er det sidst-
nevnte blandt de dokumenter, som naevnes i indledningen til referatet, er det anfart:

”Ugekommentar - Valuta - 11.06.2010
EUR - USD

Vores forventning om at euroen er pa vej ind i mere roligt farvand blev godt og
grundigt gjort til skamme straks fra ugens start. Sidste fredags skuffende ar-
bejdsmarkedsrapport fra USA, samt Ungarns udmelding om, at landets geelds-
situation mindede om den greeske, fik pa det naermeste markederne til at ga i
sort. Euroen blev solgt ned i et meget massivt omfang, og naede mandag det
laveste overfor dollar i over fire ar med en EUR/USD i 118,75, svarende til
USD/DKK i 626,50. Efterfalgende har den ungarske finansminister varet ude
at moderere sine udtalelser, ligesom IMF har udtalt at geeldssituationen i Un-
garn pa ingen made kan sammenlignes med den graeske. Det stabiliserede
EUR/USD og i lgbet af ugen er vi igen kravlet svagt opad. Torsdag kom der til-
treengt opbakning til euroen fra Kina og Sydkorea. Cheferne for de to landes
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nationale pensionsfonde, som i parentes bemarket forvalter portefaljer pa hen-
holdsvis USD 190 mia. og USD 225 mia., udtalte at de fortsat har tiltro til eu-
roen, og at der ikke er planer om at &ndre pa investeringsstrategien i forhold til
euroland. Ydermere udtalte begge chefer, at de er bekymret for at veerdien af
deres dollarinvesteringer vil blive udvandet, pa grund af den gigantiske ameri-
kanske statsgeeld, og at der vil blive fortsat med at diversificere i valutabehold-
ningerne. Det bragte i lgbet af torsdag formiddag EUR/USD op i 120,85
(USD/DKK 615,50). Ugens vigtigste begivenhed var torsdagens rentemgde i
ECB. Som ventet blev renten holdt uendret pa 1%. Det der tiltrak sig marke-
dets opmaerksomhed var det efterfalgende pressemgde med centralbankchef
Trichet, hvor der med spaending var set frem til en annoncering af hvorledes de
fremtidige likviditetstildelinger ville blive udfgrt. Endvidere blev der fokuseret
pa Trichets forklaring pd ECB's beslutning om at opkgabe statsgeeld i kalvandet
pa EU's store hjelpepakke. Markedet syntes tilsyneladende godt om, hvad

der kom fra Trichet, sa euroen formaede at holde fast i sit forbedrede niveau.
Fredag dbner EUR/USD i 121,00 og USD/DKK i 614,75.

CHF

Den turbulente start pa ugen beted en fortsat styrkelse af schweizerfrancen, og
EUR/CHF faldt til det ene all time low efter det andet. En forelgbig bund blev
naet onsdag med 137,35, svarende til CHF/DKK i 541,60. Markedet tester nu
hele tiden SNB's vilje til at modga en yderligere styrkelse af CHF, men indtil
videre har centralbanken vearet fravaerende i markedet. SNB har indtil nu brugt
ca. CHF 105 mia. siden den begyndte sin interventionspolitik for godt og vel 1
ar siden. Et lidt forbedret klima omkring euroen fik torsdag EUR/CHF op om-
kring 138-niveauet (CHF/DKK 539). P4 trods af lidt mere ro pa markedet, er
der ingen tvivl om at trenden pa kort sigt fortsat er opad for CHF, alene af den
grund at markedet vil blive ved med at teste SNB. Det skal dog tages i betragt-
ning at der efterhanden er opbygget ganske store short positioner i EUR/CHF,
og antydningen af at det vaerste maske er ved at vaere overstaet for euroen, kan
fore til en kraftig reaktion opad i EUR/CHF. Fredag abner EUR/CHF i 138,50
og CHF/DKK i 537,00.

JPY

Sveaekkelsen af JPY efter skiftet pa premierministerposten, blev hurtigt vendt til
en styrkelse i starten af ugen, da euroen kom under fornyet pres. EUR/JPY
faldt i lebet af mandagen til 108, svarende til JPY/DKK i 6,8900. En lidt for-
bedret risikoappetit har faet EUR/JPY til igen at korrigere op mod 110-
niveauet (JPY/DKK 6,7600). Torsdag kom der for fagrste gang i lang tid lidt op-
lgftende nggletal fra Japan, da BNP for farste kvartal viste en stigning pa 5%
pa kvartalsbasis, hvor der var ventet en stigning pa 4,2%. Det er fortsat marke-
dets holdning til euroen, som vil veaere bestemmende for udviklingen i JPY pa
kort sigt. Fredag abner EUR/JPY i 110,75 og JPY/DKK i 6,7175.”

Ifalge referatet af telefonisk afholdt bestyrelsesmgde den 13. juni 2010, hvor samtlige be-

styrelsesmedlemmer deltog, ligesom mgdet blev overveeret af Jargen Braendstrup og Allan
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Ottsen, orienterede formanden om, at han havde: “etableret mode med to store, institutio-
nelle investorer med henblik pa at sgge radgivning om og vurdering af kapitaliseringssitua-

tionen.” Det fremgar endvidere:

”Formanden og direktionen havde dags dato afholdt mgde med Carsten Heinild
og Folke Friis-Frederiksen fra RBS, Global Banking og Markets, og det var
vurderingen, at de som radgivere havde god indsigt i markederne. Draftelserne
deekkede hele spekteret fra kapitalfremskaffelse over partnere til at kapitulere
over for Finansiel Stabilitet og der arbejdes med en liste over handlingsmulig-
heder inden for den meget snavre tidsramme.

Det noteredes, at ogsa RBS var forundrede over de af FS tilkendegivne vilkar,
der syntes at veere i indbyrdes konflikt omkring udefra kommende kapital med
samtidig afgivelse af veto-ret til FS.

Der var ganske abenbart forskelle i Finanstilsynets og Finansiel Stabilitets vur-
dering af bankens samlede stilling, men bestyrelsen fandt det betryggende, at
FT endnu en gang efter 1 % ar havde fundet banken ... solvent.

Bestyrelsen drgftede hvorvidt andre pengeinstitutter var blevet stillet over for
seerlige vilkar, og hvorfor der i denne sammenhang i givet fald ikke var offent-
liggjort noget herom.

Formanden orienterede om en raekke punkter til drgftelse med Finansiel Stabi-
litet, og han sigtede mod, at mgdet kunne gennemfares tirsdag med henblik pa
at drgfte problemstillingerne i bankens bestyrelse pa det ordinzre mgde onsdag
den 16. juni 2010.

Bestyrelsen behandlede endvidere de politiske handlemuligheder og sektorpoli-
tiske samt samfundsgkonomiske forhold. Der var imidlertid enighed om, at det
her var vigtigt at danne sig et overblik over de reelle muligheder.

Der blev givet tilsagn om, at banken ville have sin ajourfarte logbog over sam-
spillet med Finanstilsynet over de sidste to ar til gennemsyn for bestyrelsen.

Endelig oplyste formanden, at der var aftalt et medieberedskab med Radius
Kommunikation.”

Af referat af bestyrelsesmgde den 16. juni 2010 fremgar, ud over det som er gengivet i
byrettens dom i tilleegsekstrakt Il s. 147, blandt andet:

”Formanden foreslog, at bestyrelsen gik direkte til behandling af situationen
omkring bankens ansggning om individuel statsgaranti. Dagsordenens punkt 2-
4 blev udskudt til senere behandling.

Efter bestyrelsens telefonmgde den 13. juni 2010 havde formanden afholdt
mg@de med henholdsvis Jeppe Christiansen, LD Invest samt Henrik Heideby,
PFA. Begge fandt, at Finansiel Stabilitet skabte en uforstaelig situation, og
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begge vurderede, at det matte anses som meget vanskeligt at rejse 750 mio. kr.,
med mindre det var som led i en konsolidering.

Fra mgdet med RBS kunne det oplyses, at deres vurdering var, at en sag som
denne ikke kunne lgftes alene af institutionel kapital og ej heller via high-yield
bonds, idet det europaiske marked p.t. var helt underdrejet. Droftelserne med
RBS omfattede ogsa kgbermuligheder, og det var aftalt, at RBS ville kontakte
udvalgte starre pengeinstitutter i Sverige og Norge.

Der var enighed om, at det var nasten utenkeligt, at et dansk pengeinstitut pa
nuveaerende tidspunkt ville overtage et andet dansk pengeinstitut udenom Finan-
siel Stabilitet. En enkelt mulighed ville dog blive vurderet ngje.

Advokat Steen Jensen og Lotte Pind havde deltaget i et teknikmgde med Fi-
nansiel Stabilitet mandag, og det kunne herfra oplyses, at garantien kunne tages
hjem og udnyttes til trods for at aftalen var betinget.

Formanden og direktionen havde drgftet situationen med advokat Sgren
Lundsgaard, som havde bekraftet, at han fglte sig komfortabel med arten af og
fremdriften i de ledelseshandlinger, som banken foretog sig. Formanden ville
lebende holde ham orienteret.

Der var aftalt mgde med Karsten Ree, men der havde endnu ikke varet kontakt
med Nationalbanken, Erhvervs- og @konomiministeriet eller andre interesseor-
ganisationer.

Formanden og Carsten Ehlers havde afholdt mgde med Henning Kruse Peter-
sen tirsdag den 15. juni om formiddagen og der blev afholdt mgde i Finansiel
Stabilitet samme dag kl. 15.00 med Henning Kruse Petersen, Jakob Brogaard,
Henrik Bjerre-Nielsen og Marianne Simonsen og hvor ogsa Jergen Braendstrup
deltog fra banken.

Carsten Ehlers kunne fra formiddagens mede orientere om, at Henning Kruse
Petersen udtrykte bekymring for Amagerbankens kreditbog, og at Finansiel
Stabilitet havde opfattelsen af, at de tilkendegivne vilkar var som de matte vee-
re. N.E. Nielsen havde pa mgdet udtrykt respekt for, at man gnskede indflydel-
se nar der skulle stilles garanti af den omhandlede stgrrelse, men han rejste
spgrgsmalet om form og omfang, idet det havde formodningen imod sig. at der
kunne rejses kapital af neevnte omfang samtidig med at FS fik veto-ret pa alle
veaesentlige beslutninger. Det var opfattelsen, at HKP var enig i disse synspunk-
ter. HKP gik herefter ned i draftelse af en reekke enkeltsager inden for ejen-
domsomradet, som genkendtes fra engagementer i FS-bankerne. Mgdet afslut-
tedes med, at HKP gav udtryk for, at vi matte finde en lgsning sammen, og der
aftaltes mgde i FS om eftermiddagen.

Fra eftermiddagens mgde refererede formanden og Carsten Ehlers, at Jakob
Brogaard havde givet udtryk for, at bankens nedskrivninger skulle gges vee-
sentligt uanset Finanstilsynets vurderinger, og man havde en drgftelse af ejen-
domsomradet. Det var Brogaards opfattelse, at eventuelle bestyrelsesmedlem-
mer udpeget af FS ville forlange mernedskrivninger allerede pr. 30. juni uanset
Finanstilsynets vurderinger. HKP havde oplyst, at Finanstilsynet havde givet
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udtryk for, at de ikke havde noget grundlag for at endre den fastsatte individu-
elle solvens.

Finansiel Stabilitet havde tillige et negativt syn pa bankens budgetter, men det
var fra bankside opfattelsen, at FS kun havde et overfladisk indtryk af enkelte
budgetposter og noget var direkte misforstaet. Under mgdet havde formanden
tilkendegivet, at han selv, bestyrelsen og direktionen om gnsket var parate til at
nedleegge hvervene. Konklusionen pa mgdet var, at banken ville overveje situa-
tionen ngje og FS's repraesentanter var abne for ideer.

| forleengelse heraf var det formandens opfattelse, at banken matte orientere Fi-
nanstilsynet om proces og handlingsmuligheder, og der var aftalt mgde med
Finanstilsynet d.d. kl. 12.30 hvor han sammen med Carsten Ehlers ville orien-
tere om mgderne med Finansiel Stabilitet.

Bestyrelsen drgftede baggrunden for Finansiel Stabilitets fremfeerd, idet man
reelt blev stillet over for en ulgselig opgave. Det forekom besynderligt, at ban-
ken i et teet samspil med myndighederne og revisorer havde faet Bankpakke Il i
december 2009 og aflagt en revideret delarsrapport for farste kvartal 2010 og
sa sent som den 25. maj 2010 i fuld forstaelse med Finanstilsynet havde fastsat
det individuelle solvensbehov til 13,4.

Stillet over for FS's vilkar fandt bestyrelsen situationen vanskelig, idet der i
fuld tillid til ovennaevnte var indskudt 1 mia. kr. af private midler og 1 mia. kr.
af offentlige midler. Derfor matte bestyrelsen sgge at finde lgsninger som bedst
muligt bevarede veerdier for alle interessenter, dvs. aktionarer, medarbejdere,
kunder og samfundet.

Formanden prasenterede en model, som tog udgangspunkt i, at Finansiel Stabi-
litet havde overordentlig stort fokus pa ejendomsomradet. Banken kunne etab-
lere et datterselskab for en veesentlig del af store, ejendomsrelaterede engage-
menter, som suppleredes med nedskrivninger og fundedes via mellemregning
med banken. ... Herved kunne opnds en organisatorisk indkapsling af ejen-
domsengagementer, medens resten af banken i givet fald bliver en salgbar en-
hed. Rationalet var, at banken var bedre til at bevare og udvikle verdierne i
ejendomsengagementerne end FS, ligesom det var en styrke, at man ville fa an-
skueliggjort bankens gvrige aktiver.

Bestyrelsen draftede forholdene i forbindelse med modellen indgaende, og der
blev udtrykt en vis bekymring omkring det tidsmaessige aspekt. Modellen for-
hindrede imidlertid ikke, at der parallelt arbejdedes med et konsolideringsspor.

Formanden erindrede om, at den 22. juni 2010 var sidste underskriftsdag for
FS-aftalen. Og at det derfor var bydende ngdvendigt at afklare sa meget som
muligt inden da, som grundlag for bestyrelsens stillingtagen.”

I det bilag fra Danske Markets ”Seminar for pengeinstitutter — Udsigter for Schweizer-
francen”, der, som anfort i byrettens dom i tilleegsekstrakt II s. 148, blev uddelt forud for

bestyrelsesmgdet den 16. juni 2010, er det blandt andet anfart:
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¢ ”Sa lenge markedet priser en forhgjet risikopremie pa euroen forventes
det opadgaende pres pa CHF/DKK at forblive
o Det fundamentale billede taler fortsat for en steerk franc:

- Konjunktursituationen er bedre i Schweiz end i Euroland

- Hjemlige faktorer alene peger mod muligheden for en ren-
teforhgjelse i Schweiz i ar. ECB ventes ikke at satte ren-
ten op faor tidligst i 2011.

- Markedet fokuserer i gjeblikket pa offentlige balancer.
Schweiz [...] har nogle af de sundeste interne, savel som
eksterne, balancer i Europa.

- Den schweiziske nationalbank forventes ikke at fortsaette
med intervention pa valutamarkedet leenge endnu, idet ri-
sikoen for deflation er betydeligt mindre end for et ar si-
den. Dermed vil det politisk definerede loft over
CHF/DKK blive fjernet

e Pa laengere sigt forventer vi dog, et den forhgjede risikopraemie pa euroen
bliver reduceret, og at presset hgjere i CHF/DKK vender.

Overvejelser omkring eksisterende CHF-lan

- Reduceret eksponering:
Udnyt det seneste fald i CHF/DKK til at helt eller delvist at afvikle eksiste-
rende lan - alternativt at sette et teet stop/loss safremt hgjere niveauer i
CHF/DKK ikke kan tolereres. Det kan dog overvejes at afvente muligheden
for lavere CHF/DKK niveauer pa kort sigt, safremt markedets tiltro til eu-
roen stiger yderligere, om end dette er behaftet med hej usikkerhed.”

I det bilag benavnt ’Senest nyt i valutamarkedet”, som ligeledes blev uddelt forud for be-
styrelsesmgdet den 16. juni 2010, er det, udover det i dommen i tillegsekstrakt Il s. 148

anfarte, blandt andet angivet:

"EUR

De seneste dage har vist tendens til et forbedret klima omkring euroen. Fokus
er ganske langsomt ved at dreje lidt veek fra geeldskrisen

Negative nyheder vejer ikke leengere sa tungt, hvilket er blevet illustreret ved at
Moody’s nedgradering af Graekenland sent mandag aften kun har haft en meget
kortvarig negativ effekt pa euroen, som nu igen er tilbage pa hgjere niveauer
over for bade dollar, yen og schweizerfranc.

JPY
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Tirsdag har Bank of Japan iverksat et nyt udlansprogram som skal stimulere
gkonomien, da risikoen for at blive haengende i deflation vurderes til at veere
overhangende. Programmet har en veerdi af op til JPY 3.000 mia. (DKK 200
mia.). En likviditetstilfgrsel i den starrelsesorden ma danne basis for en sveek-
kelse af yen, som 1 gvrigt er den nye premierministers enske.”

Af referat af telefonisk afholdt bestyrelsesmgde den 17. juni 2010 med deltagelse af alle
bestyrelsesmedlemmer undtagen Dan Hansen, og overvaret af Jargen Braendstrup og Allan
Ottsen, fremgar blandt andet, at formanden orienterede om overvejelser om den i det forri-
ge made nevnte “model” med et helejet datterselskab, som skulle eje ejendomsrelaterede
engagementer og om, at advokat Lundsgaards vurdering af forlgbet frem til nu pa grundlag
af formandens orientering herom var, at bestyrelsen og direktionen havde holdt sig inden
for de af advokaten angivne granser. Der blev herudover orienteret om drgftelser med an-
dre pengeinstitutter og om Finansiel Stabilitet A/S’ tilbagemeldinger om den narmere ud-
megntning af vilkar. Endvidere blev muligheden for at tage politiske initiativer drgftet. Det
fremgar videre, at bestyrelsen noterede sig, at der tilsyneladende var en deadline tirsdag
den 22. juni 2010 med henblik pa underskrift af aftale med Finansiel Stabilitet A/S syv
bankdage far den 30. juni 2010. Dog kunne denne deadline ifglge Finanstilsynet veere flek-

sibel.

Ifalge referat af telefonisk afholdt bestyrelsesmgde den 18. juni 2010 med deltagelse af alle
bestyrelsesmedlemmer undtagen Jesper Reinhardt, Henrik Zimino og Michael Baaggee, og
oververet af Jargen Braendstrup og Allan Ottsen, blev der orienteret om sonderinger hos
andre banker om overtagelse af eller bistand til Amagerbanken. Endvidere orienterede
formanden om de drgftelser, der her havde varet med Henning Kruse Petersen fra Finan-
siel Stabilitet A/S om aftalegrundlaget for opnaelse af yderligere statsgaranti. Det fremgar

videre:

”Det var sammenfattende formandens vurdering, at der havde varet tale om en
positiv og konstruktiv dialog, og Henning Kruse Petersen havde givet tilsagn
om, at han ville vende tilbage snarest.

Pa bestyrelsesmgdet sgndag havde formanden bedt Steen Jensen og Saren
Lundsgaard deltage, idet de var blevet bedt om at vurdere risici for bestyrelse
og direktion ved at overskride datoerne 23/6, 30/6 og 30/9 2010.

Endelig ville der frem til sendag blive arbejdet med forskellige udkast til sel-
skabsmeddelelser athengig af situationen.”
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Der blev holdt bestyrelsesmgade den 20. juni 2010 med deltagelse af alle bestyrelsesmed-
lemmer undtagen Henrik Hakonsson, og oververet af Jgrgen Braendstrup og Allan Ottsen.
Desuden deltog advokat Steen Jensen og advokat Sgren Lundsgaard. Af referatet fremgatr:

”Formalet med medet var en opsummering af ugens aktiviteter.

| forleengelse af kontakten til Jyske Bank forventedes en tilbagemelding man-
dag formiddag.

Formanden var lgrdag den 19. juni 2010 om eftermiddagen blevet kontaktet te-
lefonisk af Henning Kruse Petersen, som havde givet udtryk for, at der burde
kunne laves en aftale pa operationel plan. Kapitalkravet pa 750 mio. kr. matte
han fastholde, men samtidig med at han vejede sine ord pa en guldvagt, matte
man jo se hvad banken kom med. HKP kunne dog fastsla, at 300 mio. kr. ikke
var nok. Formanden fandt saledes, at bestyrelsen var bragt i en besynderlig si-
tuation.

Der havde d.d. veret afholdt mgde med RBS, med henblik pa at strukturere
mgde med den svenske sparbank onsdag den 23. juni 2010. I tilknytning hertil
havde man pa mgdet drgftet en neermere undersggelse af fundingmulighederne,
hvis staten blev aktioneer.

Bestyrelsen gennemgik formandens talepapir fra mgdet med Henning Kruse
Petersen fredag den 18. juni 2010, som foreld i form af Finansiel Stabilitets ud-
kast til aftale med bilag X og Y suppleret med formandens tilskrevne bemaerk-
ninger. Bestyrelsens drgftelser fokuserede iszr pa de punkter, hvor formanden
havde pointeret, at der var behov for en neermere afklaring af indholdet, herun-
der

| forleengelse af tilbagemeldingen til bestyrelsen den 18. juni 2010 kunne det
oplyses, at Henning Kruse Petersen havde veeret fast i sin tilbagemelding om,
at det var Finanstilsynets regler der var geldende omkring opggrelse af indivi-
duelt solvensbehov.

Henning Kruse Petersen forstod problemstillingen og havde pa madet erkendt,
at der var en vis uklarhed pa en raeekke punkter. Formanden havde givet udtryk
for, at banken savnede en reel definering af vaesentlighedskriteriet, som han
gerne sa udkrystalliseret i et dokument.

Som tidligere oplyst havde Henning Kruse Petersen fundet, at bankens model
for nedskydning af Amagerbankens ejendomsfinansieringsselskab muligt var
organisatorisk rigtig, men ikke anvendelig for Finansiel Stabilitet.

Der var i bestyrelsen enighed om at sgge en forhandlingslgsning med et accep-
tabelt resultat for sa vidt angik kapitalindskud og mulighed for at drive banken.
Safremt en sadan lgsning ikke kunne opnas matte bestyrelsen overveje, hvilke
handlemuligheder der sa var, samt de juridiske og politiske ansvarsspgrgsmal.
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Formanden havde sammenfattet disse i falgende punkter:

Handlemuligheder
o Traekke sig
o Skrive under pa aftalen og traekke sig
o Forhandle, skrive under, indkalde til generalforsamling, keempe
o Forhandle, skrive under, indkalde til generalforsamling, traekke sig

Ansvar — juridisk, politisk
o Underskrift af garantiaftalen
o Offentliggerelse
o Ved underskrift af laneaftaler
o Ved udbetaling af laneaftaler
o Ved anvendelse af belgbene under laneaftalerne

Bestyrelsen drgftede ngje de forskellige handlemuligheder og udfaldsrum, her-
under om man kan underskrive aftale med ufravigelige krav hvis man ikke har
et konkret grundlag for at leve op til kravene og vurderer det stort set ureali-
stisk at opna.

Desuden ansas det for problematisk med en 3-ugers indkaldelsesfrist til gene-
ralforsamling.

Formanden fandt, at der indtradte ansvar ved underskrift af laneaftaler, og
Steen Jensen supplerede med, at der farst er en ansvarsproblemstilling nar ga-
ranticertifikaterne distribueres til tredjemand.

Sgren Lundsgaards vurdering var, at man ved at treekke sig forventeligt ikke
ville blive mgdt med paberabelse af ansvar uanset andre muligheder, men han
medgav, at det ikke altid var hensigtsmaessigt i en virksomhed og slet ikke i en
finansiel virksomhed. Det var bestyrelsens og direktionens bestrabelse at gare
det rigtigste og sa godt som muligt, og det var eventuelt en mulighed kommu-
nikativt at inddrage myndighederne i problemstillingen og melde klart ud om
sin situation. Safremt der ikke forela en abenbar lgsning eller nogen mulighe-
der var det imidlertid ikke problematisk at treekke sig.

Formanden bemzrkede, at han havde sggt rad hos tilsynsmyndigheden, men
her var konklusionen, at banken matte forhandle med Finansiel Stabilitet.

Bestyrelsen fandt det bekymrende, at banken netop var blevet bekreftet i, at
den var solvent, men at man uden en garanti muligvis ville kunne komme i en
situation med anticiperet misligholdelse efter § 152 i lov om finansiel virksom-
hed, og samtidig ville pafare alle interessenter, herunder samfundet, et betrag-
teligt tab ved at treekke sig.

Bestyrelsen drgftede handlingsmuligheder sammenholdt med respektive tabsri-
sici, og en afvejning af forsvarligheden ved at keempe for mulighederne. Tids-
faktoren ansas for afgarende for at skabe en forsvarlig lgsning.

Bestyrelsen draftede hvilke muligheder banken konkret kunne foresla, herun-
der kapitalforhold. Holdningen var, at der matte laves et konkret forhandlings-
opleg til Finansiel Stabilitet. Formanden forelagde udkast til notat, som pa
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baggrund af gennemgang i bestyrelsen og som status pa drgftelserne med Fi-
nansiel Stabilitet kunne danne grundlag for en fornyet henvendelse til FS.

Efter en grundig behandling var der enighed om et forhandlingsopleeg, og be-
styrelsen besluttede, at formanden tidligt mandag skulle sgge at mgdes med Ul-
rik Negdgaard, Finanstilsynet, med henblik pa orientering herom, samt umid-
delbart derefter aflevere det pa et mgde med HKP.

Der aftaltes telefonmede mandag den 21. juni 2010 kl. 21.00.”

Ifelge referat af telefonisk bestyrelsesmade den 21. juni 2010 med deltagelse af alle besty-
relsesmedlemmer undtagen Henrik Hakonsson og Michael Nellemann Petersen, som blev
oververet af Jargen Braendstrup og Allan Ottsen, orienterede formanden om mgde med
Finansiel Stabilitet A/S samme dag. Finansiel Stabilitet A/S’ melding havde varet, at en
forhgjelse af basiskapitalen med 250 mio. kr. ikke var tilstreekkelig, og at forhgjelsen matte
veere pa 750 mio. kr. eller 600 mio. kr. Finanstilsynet havde igen fastslaet, at det var Finan-
siel Stabilitet A/S, som banken skulle tale med. Det fremgar, at der i bestyrelsen var klar
opbakning til at holde sig til planen fra mgdet sgndag den 20. juni 2010. Der blev ogsa

orienteret om, at Jyske Bank ikke var en mulighed som partner.

Ved brev af 21. juni 2010 meddelte Finanstilsynet, at tilsynet ikke kunne imgdekomme
bankens ansggning om frist i medfar af dageeldende § 145, stk. 4, i lov om finansiel virk-
somhed, til den 31. januar 2011 til at lovliggare de engagementer, som banken ved brev af
3. juni 2010 havde meddelt oversteg 25 % af bankens basiskapital, dvs. dels de konsolide-
rede engagementer med Jsterfelledparken A/S og Ejendomsselskabet @resundhgj ApS,
dels de konsoliderede engagementer med Qsterfelledparken A/S og Hans Henrik Palm.
Der blev meddelt frist til den 30. september 2010, idet der blev anfgrt mulighed for at sgge
om fristforlengelse. Finanstilsynet angav samtidig, at hvis engagementerne blev bragt ned
under 25 % af basiskapitalen inden den 30. september 2010, kunne engagementerne ikke

bringes op over gransen igen.
Det fremgar af referat af bestyrelsesmgde den 22. juni 2010 med deltagelse af alle besty-
relsesmedlemmer undtagen Henrik Hakonsson, og oververet af Jgrgen Braendstrup og Al-

lan Ottsen, blandt andet:

“Formalet med mgdet var en status pa de seneste aktiviteter.
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Der var modtaget brev fra Finanstilsynet af 21. juni 2010 stilet til bankens be-
styrelse og direktion. Brevet var en opfglgning pa tilsynets afrapporteringsmg-
de med bankens direktion den 11. maj 2010 og indeholdt udkast til bankens of-
fentliggerelse af Finanstilsynets vurdering af banken i forbindelse med under-
sggelse af banken samt en rapport om funktionsundersggelse i banken.

Finanstilsynet fastslog, at banken metodemaessigt i sin solvensopgarelse afspej-
lede Erhvervsankenavnets kendelse, men at man dog efter gennemgang af de
store engagementer fandt, at bankens solvensbehov skulle gges, og de 13,4%
adresserede efter Finanstilsynets vurdering de yderligere risici, som blev identi-
ficeret.

Rapporten indeholdt tilsynets vaesentligste konklusioner fra undersggelsen med
pabud omkring identifikation af de risici, som banken er udsat for ved opgarel-
se af det individuelle solvensbehov, herunder serligt ved engagementsudvidel-
ser og ved den Igbende opfalgning pa de enkelte engagementer.

Rapporten indeholdt endvidere tilsynets risikooplysninger vedrgrende risiko
for yderligere tab som fglge af at banken har valgt en afventende strategi, bety-
delig risiko for, at bankens individuelle nedskrivninger vil skulle gges betyde-
ligt pa grund af de af banken valgte beregningsforudseetninger samt sarbarhed i
bankens organisation og risiko for, at kreditkontorets behandling af sager reelt
bliver sat ud af kraft, hvor den administrerende direktgr er kundeansvarlig.

Jargen Brandstrup orienterede om indholdet i brev fra Finansiel Stabilitet af
22. juni 2010. Ud fra et forsvarlighedssynspunkt og en 3-arig horisont fastholdt
Finansiel Stabilitet kravet om en kapitaltilfarsel pa 750 mio. kr. og hermed en
solvensoverdakning pa 50%, og det bemaerkedes, at Finansiel Stabilitet ikke
havde accepteret de veesentlige forslag til @ndringer i vilkar, som var indeholdt
i bankens notat.

Der var aftalt nyt mgde med Finansiel Stabilitet den 23. juni 2010 kl. 08.30.
Det kunne oplyses, at direkter Henrik Bjerre-Nielsen ikke havde fundet anled-
ning til at afholde mgde, safremt udgangspunktet var et andet end Finansiel
Stabilitets oplaeg.

Jargen Brandstrup orienterede om, at han telefonisk var blevet kontaktet af
Kristian Vie Madsen, Finanstilsynet, som bl.a. havde henledt opmarksomhe-
den pa muligheder for at kombinere nedskrivninger og reduceret solvensbehov.

Pa formandens foranledning gennemgik Jargen Braendstrup et tidsforlgh, hvor
banken kunne indga aftale med Finansiel Stabilitet, fa garanticertifikat til at ud-
stede obligationer og herefter havde op til 30 dage til al afsatte dem, saledes at
hjemtagelse kunne finde sted i lgbet af juli maned.

Formanden havde pa et mgde med Sgren Lundsgaard udbedt sig et notat vedrg-
rende ansvarsvurdering til foreleggelse for bestyrelsen i indevaerende uge.
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Bestyrelsen drgftede offentliggarelse, og der var enighed om, at indgik banken
aftalen matte man offentliggere garanti og vilkar samt indkalde til ekstraordi-
nar generalforsamling i juli maned. I den mellemliggende tid kunne banken. ..
arbejde med nedskrivninger, nedbringelse af balance m.v. En offentliggerelse
ville kunne styrke muligheden for at tale med mulige partnere.

Der skulle afholdes mgde med den svenske Sparbank onsdag den 23. juni 2010
og der forventedes et snarligt svar fra DnB NOR og Swedbank.”

Banken gjorde ved brev af 24. juni 2010 indsigelse mod visse af de konklusioner, som
fremgik af Finanstilsynets udkast af 21. juni 2010 til rapport om tilsynets funktionsunder-

sggelse den 28. april og 3. og 4. maj 2010 i banken, og anfarte blandt andet:

”Banken kan ikke tiltreede Finanstilsynets generelle bemerkning side 2, 2. pkt.
om, at der siden Finanstilsynets seneste inspektion er sket en vis forverring af
bankens engagementer. Hvis muligt beder vi venligst Finanstilsynet oplyse,
hvilke engagementer, der specifikt henvises til, idet der i ethvert forlgb natur-
ligt forekommer visse engagementer med negativ udvikling.

Vi foreslar i forhold til teksten, at der indsettes et "visse" far engagementer i
pkt. 2.”

I tilleeg til det, som er gengivet i dommen i tilleegsekstrakt 11 s. 150, om nedlukning af
“halvdelen af bankens udsatte kundepositioner 1 CHF, svarende til en tredjedel af bankens
positioner”, fremgar det endvidere af referatet af bestyrelsesmgdet den 26. juni 2010, at det
veaesentligste tema for mgdet var drgftelser af udkast til aftale om individuel statsgaranti
med staten v/Finansiel Stabilitet A/S med heraf falgende krav om forggelse af bankens
basiskapital med 750 mio. kr. og alternativer hertil. Endvidere blev de ansvarsmaessige
risici, som bestyrelsen ville patage sig ved at underskrive aftalen samt udkast til selskabs-
meddelelse om underskrivelse af aftalen om statsgaranti, dreftet. Om “Kreditandragender”
fremgar det, at bestyrelsen draftede afvejningen mellem hensynet til at drive forretningen
og den aktuelle situation. Formanden konkluderede, at banken matte agere bank sa leenge
der var tro pa de lagte planer, men matte samtidig veere meget tilbageholdende med nye

bevillinger.

Pa et senere bestyrelsesmgde den 27. juni 2010 — fortsat den 28. juni 2010 — fremgar det af
referatet, ud over det, som er gengivet i dommen i tilleegsekstrakt Il s. 150, at bestyrelsen
efter indstilling fra direktionen besluttede at tiltreede aftalen med Finansiel Stabilitet A/S.

Herudover er det i referatet anfart:
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”Bestyrelsen besluttede med direktionens tilslutning, felgende yderligere for-
hold:

1. Principperne i formuleringen af den selskabsmeddelelse til OMX, som
udsendes efter aftalens underskrift.

2. Indkaldelse til ekstraordingr generalforsamling om orientering, &ndrin-
ger af vedtaegter for valg af bestyrelse og bemyndigelse til kapitaludvidelse
samt valg til bestyrelse.

3. Folgende planer til afklaring inden for udgangen af uge 28.

(1) Principtilkendegivelse pa de udestaende aktiviteter med udlandet
(2) Afklaring af kapitaltilfgrsel fra aktionzerer og bankens statter

(3) Dvrige danske muligheder

(4) Fornyet vurdering af bankens balancesammensetning og risici
(5) Modelferdiggarelse af en opdeling

(6) Igangsatning af prospekt

Arbejdet vil finde sted i samarbejde med RBS

4.  Bestyrelsen bemyndigede formanden og en direktar sammen, eller direk-
tionen sammen, og en fra direktionen og Peder Krag og Roben Olsen sam-
men, til at underskrive dokumentation i forbindelse med anmodning om sa-
dan udstedelse af rammegarantier med tilhgrende dokumentation og aftaler,
og til at hjemtage garantierne, der udstedes af Finansiel Stabilitet A/S.

Det praciseredes, at det blev besluttet, at garantierne alene kan anvendes til
udstedelse og optagelse af 1an hos og over for tredjemand efter yderligere
beslutning herom i bestyrelsen.

Bestyrelsen drgftede direktionens oplysninger om forventede nedskriv-
ningsbehov som fglge af valutatab i 2. kvartal, og noterede, at dette be-
labsmeessigt mandag den 30. juni blev oplyst til at veere i niveau 300 mio.
kr. Bestyrelsen tiltradte i enighed udkast til erkleering om opfyldelse af be-
tingelser over for Finansiel Stabilitet A/S med denne oplysning tilfgjet og
bemyndigede formanden og direktionen til at afgive sadan erklering til Fi-
nansiel Stabilitet A/S i forbindelse med anmodning om udstedelse af ram-
megarantier den 28. eller 29. juni 2010.”

3.7 Andre oplysninger om driftskontoen og valutarammen

Af kontoudskrift for @sterfelledparken A/S driftskonto i Amagerbanken fremgar vedrg-
rende debetrentesatsen p.a. blandt andet: Den 30. juni 2008, 30. september 2008 og 30.
december 2008 var den palydende rente 5 % og den nominelle rente 5,095 %, den 31.
marts 2009 var den palydende rente 4,253 % og den nominelle rente 4,321 %, den 30. juni
2009 var den palydende rente 3,443 % og den nominelle rente 3,488 %, den 30. september
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2009 var den palydende rente 2,877 % og den nominelle rente 2,908 %, den 30. december
2009 var den palydende rente 2,798 % og den nominelle rente 2,827 %, den 31. marts 2010
var den palydende rente 2,550 % og den nominelle rente 2,574 %, den 30. juni 2010 var
den palydende rente 2,373 % og den nominelle rente 2,394 %.

Tabet pa valutarammen udviklede sig fra den 14. december 2009 indtil nedlukningen i juni
2010 saledes:

14. december 2009: 93.199.000 kr.
23. december 2009: 105.500.000 kr.

12. januar 2010:
18. januar 2010:
21. januar 2010:
26. januar 2010:
1. februar 2010:
4. februar 2010:
5. februar 2010:
12. februar 2010:

15. marts 2010:
19. marts 2010:
22. marts 2010:
25. marts 2010:
31. marts 2010:
13. april 2010:
14. april 2010:
16. april 2010:
27. april 2010:
28. april 2010:
4. maj 2010:

6. maj 2010:
28. maj 2010:
3. juni 2010:

7. juni 2010:
11. juni 2010:
14. juni 2010:

101.750.000 kr.
113.200.000 kr.
122.900.000 kr.
138.100.000 kr.
141.250.000 kr.
144.000.000 kr.
164.000.000 kr.
170.000.000 kr.
157.600.000 kr.
182.400.000 kr.
190.566.000 kr.
186.000.000 kr.
167.000.000 kr.
155.250.000 kr.
152.100.000 kr.
173.300.000 kr.
161.150.000 kr.
174.650.000 kr.
181.700.000 kr.
210.100.000 kr.
259.500.000 kr.
275.100.000 kr.
306.800.000 kr.
298.700.000 kr.
291.700.000 kr.
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16. juni 2010: 293.600.000 kr.
17. juni 2010: 288.500.000 kr.
22. juni 2010: 314.900.000 kr.
23. juni 2010: 319.300.000 kr.
24. juni 2010: 327.900.000 kr.
25. juni 2010: 331.100.000 kr.
30. juni 2010: 339.387.000 kr.

Af et af FS Finans udarbejdet stgttebilag fremgar falgende om renteudviklingen og rente-
spaendet mellem LIBOR 3M (CHF) og CIBOR 3M (DKK) pa manedsbasis i valutaram-
mens lgbetid:

LIBOR 3M (CHF) |CIBOR 3M (DKK)} |Rentespand
jun. 2008 2,837 5,32865 24515
lul. 2008 2,786 5,379 2,5929
Aug. 2008 2,748 5,3833 2,6353]
Sep. 2008 2,779 54176 72,6385

foxt. 2008 2,998 5,5003 20923

[Nov. 2008 1,967 65,0757 41087

foec. 2008 0,913 5,3699 4 4565]

fian. 2009 0,569 44204 3,8514

fr=b. 2008 0,506 3,8595 3,3535

fMar. 2009 0,436 3,2773 2,8413]

f2pr. 2000 0,401 2,9361 2,5351

Iz, 2009 0,402 72,6695 12,2675
jun. 2009 0,395 2,3308 1,2358]
lul. 2009 0,373 2,0642 1,6017
Aug. 2009 0,343 1,938 1,595
Sep. 2002 0,301 1,7625 1,4615

fokt. 2009 0,273 1,5828 1,3098]

[nov. 2009 0,255 1,5587 1,3037

fo=c 2008 0,252 1,5521 1,3001

fian. 2010 0,25 1,4587 1,2087

freb. 2010 0,25 1,3927 1,1427

[var. 2010 0,25 1,3717 1,1217

faor. 2010 0,247 1,2835 1,0365

[ivsj. 2010 0,244 1,752 1,0080§

fiun. 2010 0,107 1,152 1,0450§
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Marianne Sgrensen, som var medarbejder i Amagerbanken, har for byretten, jf. dommen i
tilleegsekstrakt 11 s. 443, forklaret falgende om posteringer i kontoudskrifter angaende
Osterfeelledparken A/S’ driftskonto med betegnelsen "AR™:

“Forevist kontoudskrifter af 30. september 2008 og 30. december 2008 angé-
ende Qsterfeelledparken A/S (ekstrakten bind VII, s. 5716-5717), hvoraf frem-
gar posteringer med teksten: Iflg. nota”, har hun forklaret, at disse posteringer
omhandler afregning af udlanslan. Belgbene pa ca. 6,2 mio. kr. er gaet til ban-
kens udenlandske modpart. Posteringer med teksten: ”AR” er arbitrageafreg-
ninger.”

| et yderligere stattebilag har FS Finans om posteringer pa driftskontoen med betegnelsen
’Iflg. nota” og betegnelsen "AR” uddraget det nedenfor anferte fra de fremlagte udskrifter
af Osterfelledparken A/S’ driftskonto:

Drato Poster Beleb | DKK
16.09.2008 Iflg. Mota 8001536 -6.240.498 13
16.12.2008 Iflg. Mota 5001536 -6.175.839,02
16.03.2009 Iflg. Mota 8001536 -4 521621,75
16.06.2009 Iflg. Mota 8001536 -3.311.195,49
16.09.2009 Iflg. Mota 8001536 -2.358.145,13
16.12.2009 Iflg. Mota 5001536 -1.965 082,03
16.03.2010 Iflg. Mota 8001536 -1.962.908,15
16.06.2010 Iflg. Mota 8001538 -1.855.415,89
15.09.2010 Iflg. Mota 8001536 -1.966.558 84
15122010 Iflg. Mota 8001536 -2.136.558. 86

| alt = -32,693.823.20
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Dato Valerdato Poster Belab i DKK 8] Beleb i DKK

14.10.2005 31.05.2008 ARI3E045344 4,935 255,00

14.10.2005 31.08.2008 ARI3E045345 5.186.902 50

14.10.2005 31.08.2008 AR3I3E045347 4 464 090,00

14.10.2005 18.09.2008 AR33E045345 2294 857 50 Q3 16,854 mio.

14.10.2005 01.10.2008 AR33E02T354 3.989 925,00

16.10.2008 ARIZE049165 089 41200

14.11.2008 AR338053357 G37.270,00

16.12 2008 ARD3E053150 5.000,00

16.12 2008 AR338055200 4 B52 882 50 Q4 10,774 mio.

258.01.2009 AR339004 354 540.540,00

18.03.2009 ARDIS003099 =00.000,00

16.03.2009 ARIIS011096 11.044 741,50

19.03.2009 ARIIS011096 -11.044 741 50

19.03.2009 AR33S011181 10.986.373,13 a1 12,027 mio.

03.06 2009 AR3I020217 5.626.400,00

18.06.2009 ARD3S020184 £00.000,00 Q2 E,426 mio.

22072009 AR3I30ZT004 9,385 450,00

14.08.2009 ARD3IS01TIEE G60.000,00

16.09. 2009 ARIZ03IINS G:86.000,00

17.09.2009 AR3II0IZ26 9.825.175,00

24092009 ARIZH0M163 >82.750,00 Q3 21,442 mio.

16.12 2009 ARDIS0ZI361 7.20.000,00

21.12.2009 AR3II042338 4 288 125,00

21.12.2009 AR339042339 343 050,00 Q4 5,352 mio.
| alt = (2006 457 63

Af kontoudskrift fra Osterfeelledparken A/S’ driftskonto med (i forhold til kunden) bevilget
maksimum pa 35 mio. kr., fremgar endvidere, at der pr. 30. december 2008 var bevilget et
overtrek pa 4 mio. kr., pr. 31. marts 2009 var der bevilget overtreek pa 5,8 mio. kr., pr. 30.
juni 2009 var der bevilget overtreek med 18 mio. kr., pr. 30. september 2009 var der bevil-
get overtreek med 5,6 mio. kr., pr. 30. december 2009 var der bevilget overtreek med 14,5
mio. kr., pr. 31. marts 2010 var der bevilget overtreek med 26,4 mio. kr., pr. 30. juni 2010
var der bevilget overtreek med 28,2 mio. kr. og pr. 30. september 2010 var der bevilget
overtreek pa 47,1 mio. kr.

Der blev fra driftskontoen foretaget fglgende rente- og afdragsbetalinger til Nykredit Bank
A/S vedrgrende det efterstaende lan til deekning af tabet pa renteswappen: 6.776.959,52 kr.
(29. september 2009), 6.761.720,15 kr. (29. december 2009), 8.722.032,29 kr. (31. marts
2010), 8.702.330,41 kr. (16. juli 2010), 9.364.061,87 kr. (30. september 2010),
9.342.813,75 kr. (3. januar 2011).
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Af et af FS Finans udarbejdet stgttebilag om skennet rentebesparelse ved at opretholde

valutarammen i farste halvdel af 2010 fremgar:

Eeregning af renfebespansise ved JPYCHF | forfold B DEEC | 1. habwdr of 2010

[ LIECH M [JFV]  |CIS0R 38 (DFF) |Aeniscpend |Lin IDKF  |Bscparsice pr. maned | ORK
Jan. 2010 R 12587] 1 774150 AZ KT
Feo. 2000 == 1,3507] TTAIG0AZ N,
lmr.:n':l 0348 1,37 17} 7 TI7.014.58 br.
A 2090 D38 1,2835 1,04=] 775 000,000 E74.572 52 kr
. 2010 0244 12 1,002] 775,000,000 551.000.00 kr.
Jan. 2010 | 1,1 Tisce] 77500000 E55.415 67 br.
|T:b Desparsize pd JPT 2010 I 4. 187326, 00 kr.
LIECR 3M [CHF) |CIS0R 38 (0#¥) [Rentscpand JLdniDek B pr. mdned | DKK
Jan. 2010 [ 1,457} 1,2087] 775.000.000 TEO.E1E TS br
Fen. 2000 T 1,252} 1,3427] 775,000,000 TIT.E53TShr
lar. 2010 [ 1,37 17} 1,1217] _775.000.000 72443135 br.
Apr_Z00 0247 [REES 10352
sl 2010 0344 12 1,0050{ 775.000. 551.000.00 br.
un. 2010 0,107 1,154 s s | 674.B55 83 Ir.
|T:b Desparsize pd CHE 2010 I 4. 236345 B2 kr. |
Total beparsice pd JFTICHF | 2090 I a-w.sﬂu;u kr
3.8 Forlgbet efter nedlukningen af valutarammen (sagsfremstilling i dom i til-

leegsekstrakt 11 s. 150-157)

Der blev holdt yderligere telefonisk bestyrelsesmgde den 28. juni 2010 med deltagelse af
alle bestyrelsesmedlemmer og overvaret af Jargen Breendstrup og Allan Ottsen. Pa madet
blev der ifglge referatet orienteret om aktiviteter vedrgrende den nu med Finansiel Stabili-
tet A/S pa statens vegne underskrevne aftale af 28. juni 2010 om vilkar for ydelse af stats-
garanti pa 13,5 mia. kr., og drgftet talmaessige sammenhange vedrgrende nedskrivningerne
forarsaget af valutakursudviklingen. Det fremgar, at der i banken blev arbejdet pa et notat
om sidstnaevnte. Bestyrelsesmedlemmerne bekraftede i gvrigt at vaere enige i formulerin-
gerne af referaterne af mgderne den 27.-28. juni 2010.

Den 28. juni 2010 udsendte Amagerbanken en selskabsmeddelelse med falgende indhold:

2

o Amagerbanken indgar aftale med Finansiel Stabilitet A/S om statsgaranti
pa 13,5 mia. kr. pa naermere vilkar

o Offentliggerelse af Finanstilsynets vurdering af Amagerbanken i forbin-
delse med undersggelse af banken i april og maj 2010

o Ekstraordinar generalforsamling den 22. juli 2010

o Nedskrivninger i 2. kvartal pavirkes af kunders tab pa valutakursudvik-
ling

Aftale med Finansiel Stabilitet A/S
Amagerbanken har indgaet aftale med Finansiel Stabilitet A/S om udstedelse af
individuel statsgaranti for 13,5 mia. kr. for bankens udstedelse af obligationer
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med lgbetid indtil medio 2013. Ved obligationsudstedelsen vil bankens funding
I den naevnte periode blive sikret.

| aftalen er fastlagt en reekke vilkar, som blandt andet omfatter, at banken skal
have tilfert 750 mio. kr. i basiskapital (egenkapital eller ansvarlig lanekapital)
til styrkelse af bankens kapitalgrundlag og solvens. Herudover foreslar Finan-
siel Stabilitet A/S to personer, der skal indvelges i bankens bestyrelse, og som
med Finansiel Stabilitet A/S far indflydelse pa Amagerbankens udvikling i ga-
rantiperioden. Disse vilkar skal veere opfyldt senest den 15. september 2010.

Garantierne udstedes og bliver hjemtaget af Amagerbanken under den nuvee-
rende garantiordning, der p.t. udlgber den 30. juni 2010, men forventes farst
udnyttet og tilhgrende obligationslan udstedt i lgbet af juli maned 2010.

Amagerbanken bemerker, at det af Finansiel Stabilitet stillede krav til styrkel-
se af basiskapitalen vil gge bankens solvensmaessige overdakning veesentligt i
forhold til de krav, som blev fastlagt for Amagerbanken i forbindelse med fast-
leeggelsen af bankens individuelle solvensbehov i oktober og december 2009
som fastlagt af Finanstilsynet og ved bankens optagelse af hybrid kernekapital
pa ca. 1,1 mia. kr. fra den danske stat og det gennemfarte kapitalindskud. Det
er et meget vasentligt vilkar, som kan vere vanskeligt at skulle opfylde, og
som under alle omsteendigheder skal godkendes af bankens aktionzarer pa en
ekstraordingr generalforsamling jevnfer nedenfor.

Finanstilsynets undersggelse af Amagerbanken

Amagerbanken har samtidig modtaget skrivelse af 28. juni 2010 om Finanstil-
synets inspektion i banken i april/maj 2010. Ved inspektionen gennemgik Fi-
nanstilsynet 53 udvalgte udlansengagementer blandt bankens starste engage-
menter.

Pa baggrund af inspektionen meddeler Finanstilsynet, at det er Finanstilsynets
vurdering, at bankens solvensbehovsopggrelse metodemaessigt afspejler Er-
hvervsankenavnets kendelse af 29. oktober 2009 samt Finanstilsynets vejled-
ning om tilstreekkelig basiskapital og solvensbehov for pengeinstitutter af 18.
januar 2010.

Finanstilsynet fandt dog, baseret pa gennemgangen af de store engagementer,
at bankens solvensbehov skulle gges. Den forhgjelse, som banken har foretaget
og offentliggjort i selskabsmeddelelse af 25. maj 2010 til 13,4 %, adresserer ef-
ter Finanstilsynets vurdering de yderligere risici, som blev identificeret ved den
foretagne inspektion. Amagerbanken har pr. 31. marts 2010 en faktisk solvens
pd 17,1 %.

Finanstilsynets notat om inspektionen offentliggares i sin fulde ordlyd pa ban-
kens hjemmeside efter reglerne i bekendtgerelse om penge- og realkreditinsti-
tutters pligt til at offentliggere Finanstilsynets vurdering af instituttet.

Ekstraordiner generalforsamling

Forarsaget af de vilkar, som indgar i aftalen med Finansiel Stabilitet A/S, vil
banken indkalde til en ekstraordinaer generalforsamling snarest for at orientere
om bankens forhold og der fremsztte de relevante forslag til beslutning pa ge-
neralforsamlingen.
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Indkaldelsen forventes offentliggjort senest den 30. juni 2010, og generalfor-
samlingen forventes afholdt den 22. juli 2010, hvilket desverre er ngdvendig-
gjort af de fastlagte frister for opfyldelsen af de sarlige vilkar.

Nedskrivninger foranlediget af valutakursudvikling

Visse af Amagerbankens kunder har konstateret store verditab som felge af
meget kraftige udsving i visse valutaer i 2. kvartal. Nedskrivninger vil som fal-
ge af valutakursudviklingen i 2. kvartal pa disse kunders engagementer blive
forgget for 2. kvartal med et belgb i niveauet 300 mio. kr. Disse kunders valu-
tapositioner er lukket. Banken forventer fortsat en basisindtjening for hele aret
inden for det interval som meddelt den 29. april 2010 fer nedskrivninger og
sektorrelaterede omkostninger. Nedskrivningerne, der er forarsaget af valuta-
kursudviklingen vil fare til et negativt resultat for farste halvar 2010. Amager-
banken forventer at offentliggare resultat for farste halvar den 16. august 2010.

’Banken arbejder intensivt med at etablere grundlaget for en kapitaludvidelse,
der skal sikre bankens funding situation. Dette grundlag skal gerne vaere pa
plads ved den ekstraordinere generalforsamling i juli’, udtaler adm. dir. Jergen
Braendstrup, og fortseetter: "Vi har fulgt den markant volatile valutasituation,
der har givet en reekke kunder betydelige kurstab, som ikke pa nuvaerende tids-
punkt forventes at kunne inddaekkes fuldt ud af kunderne. Med udsigt til fortsat
usikkerhed har vi taget konsekvensen og lukket disse forretninger ned for vores
kunder, da forventningen om en tilbagevenden til en steerkere euro ikke var til
stede.””

Finanstilsynet offentliggjorde den 29. juni 2010 en sammenfatning af den i dommen i til-

leegsekstrakt 11 s. 51-52 naevnte rapport af 21. juni 2010 om Finanstilsynets funktionsun-

dersggelse i Amagerbanken den 28. april og 3. og 4. maj 2010. Finanstilsynets vurdering,

hvorefter der var et forgget solvensbehov, blev begrundet med:

”Bankens relativt hgje solvensbehov skal ses i lyset af, at:

e Ejendomsmarkedet fortsat er stillestdende og kun fa ejendomsengage-
menter er blevet nedbragt siden seneste inspektion.

e Der er sket en vis forveerring af visse of bankens engagementer siden se-
neste inspektion.

e Ejendomsengagementer med negativ likviditet vokser som fglge af, at
banken bevilger forggelser frem for at lade kunderne ga konkurs.

e Banken er fortsat meget afventende i forhold til at realisere ngdlidende
engagementer. Det vil konkret sige at seelge de aktier og virksomhedsob-
ligationer, der er stillet som sikkerhed.

e Bankens kreditrisici stiger, hvis renten stiger.”
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Som bilag til Jergen Braendstrups notat af 1. juli 2010 vedrerende "Kunders Valutaekspo-
nering” fulgte en opgerelse over tab pa valutakursrammen pa @sterfelled-engagementet,

der ser ud som falger:

2

Psterfaelledparken A/S

optionspramier gevinstitab gevinst/tab Netto- Rente-

indgaet| EUR-lan valutaforr, tab besparsise
driftslikviditat akkumuloret CUR mod DKK akkumulerat Total

Q22008 14.589 14.589

Q3 2008 2,285 16.884 278 278

Q4 2008 10.774 27.858 316 (121 313) (93.339) 754 1.032

Q12009 12.027 39.685 443 (82.253) (42.125) 485 1.517 (40.608);
Q2 2009 6.428 46.111 506 (65.451) {18.834), 511 2.028 (16.808)|
Q3 2009 21.443 67.554 648 (91.846) (23.646), 554 2582 (21.083)
Q4 2009 5.351 72.905 795 (98 759) (25.080) 797 3.379 (21.681))
Q12010 - 72.905 627 (166.232) (91.701) 645 4.024 (87.677)
30.04.2010 - 72.905 784 (170.785) (97.117) 4.024 (93.093),
31.05.2010 - 72.806 800 (273.389) (190.5865), 4.024 (185.541)
30.08.2010 . 72,905 422 (339.387) (266.041), 577 4,801 (261.440)

ah/erhvery
1. jull 2010

2

| Peder Krags notat af 1. juli 2010 (dom i tillegsekstrakt 11 s. 153-154) ”Interne aktiviteter
vedr. overvagning af bankens kunders valutaeksponering — primart i CHF” er der efter det
i dommen citerede en beskrivelse udarbejdet af Peder Krag, Klaus Bach Jensen og Henrik

Jensen, som lyder:

”Markante heendelser som har pavirket udviklingen i CHF.
11.03.2010

Rentemgde i SNB. Man gentager at enhver tendens til kraftig styrkelse af CHF
vil blive imgdegaet med beslutsomhed. Intet nyt heri - SNB har igennem lang
tid holdt markedet i en skruestik ved jeevnlig intervention. CHF/DKK har i den
forudgaende periode ligget stabilt omkring 510.

18.03.2010

Det nye medlem af direktionen i SNB - Jean-Pierre Danthine holdt sin tiltree-
delsestale. Han udtalte bl.a. at schweizerne matte veenne sig til en sterkere
CHF, og at kursen skulle bestemmes af markedet. Det var startskuddet til en
yderligere styrkelse til omkring 518 over for DKK. Danthine var senere ude at
glatte ud pa sine uheldige udtalelser, men skaden var sket.

01.04.2010

Ny rekord for CHF, som stiger til 526,50 over for DKK. Derefter kraftig inter-
vention fra SNB i Fjerngsten, som bringer CHF/DKK ned i 516. SNB demon-
strerer dermed, at interventionspolitikken star ved magt. Herefter ligger

EUR/CHF fast omkring 143 (CHF/DKK 520) i en leengere periode. Markedet
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er af den overbevisning at 143 i EUR/CHF er SNB's smertegranse, og der er
da ogsa til stadighed intervention fra centralbanken pa dette niveau.

06.05.2010

Ganske overraskende traekker SNB sig pludselig fra markedet og i Igbet af gan-
ske fa minutter stiger CHF til 525 - 530 over for DKK.

10.05.2010
EU-hjelpepakke vedtages. Ingen nevnevardig reaktion pa CHF.
19.05.2010

Gevinsthjemtagning fra store aktarer svaekker CHF fra omkring 533 til 510 i
lgbet af de efterfglgende 3 dage. Herefter gar det igen kun én vej - opad - og
ingen reaktion fra SNB.

17.06.2010

Rentemgde i SNB. For farste gang i meget lang tid undlader centralbanken at
navne noget om imgdegaelse af tendens til en sterkere CHF. Tveertimod udta-
ler man, at risikoen for deflation nu er drevet over, og at de schweiziske ek-
sportarer tilsyneladende har leert at leve med den steerke CHF. Udtalelserne
blev tolket som et klart signal om, at SNB dermed har opgivet sin hidtidige in-
terventionspolitik, og CHF steg omgaende til omkring 540 over for DKK. Si-
den har det nasten dagligt veeret ny rekord for CHF. Det ene vigtige statteni-
veau efter det andet er blevet brudt. Det har skabt den velkendte snebold-effekt,
som nu ogsa har medfgrt at store positioner er blevet lukket ned. Spekulanterne
gar nu ultimativt efter 130 i EUR/CHF, som svarer til ca. 573 over for DKK.

25.06.2010

Fredagen for G20 mgdet i weekenden. Det besluttes at nedlukke halvdelen af
CHF-positionerne. Kurs CHF/DKK 552,48.

28.06.2010
Som ventet kom der intet konkret ud af G20 mgdet og markedet reagerer med
aktiefald og stigende risikoaversion. Det besluttes at nedlukke savel resterende

positioner i CHF som positioner i JPY.

Kurs CHF/DKK 554,13
Kurs JPY/DKK 6,7560

01.07.2010
Aktuelle kurser:

CHF/DKK 565,25
JPY/DKK 6,8520”
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Den 2. juli 2010 sendte Jgrgen Braendstrup en mail til Nykredit vedrgrende @sterfeelled-
engagementet, hvori han anfgrte blandt andet:

Vi er naturligvis kede af den aktuelle udvikling, og er meget abne overfor at
finde en for Nykredit og i videst muligt omfang Amagerban[ken] fornuftig lgs-
ning pa denne felles sag — omvendt er vi ikke i en situation hvor det er forsvar-
ligt, at servicere efterstaende panthavere.”

Jgrgen Braendstrups notat af 1. juli 2010 blev gennemgaet pa bestyrelsesmgadet den 3. juli
2010 (i dom i tilleegsekstrakt 11 s. 153 g. angivet som den 2. juli 2010). Ud over det, som
fremgar s. 153 @. hedder det i referatet blandt andet:

”Jorgen Brandstrup gennemgik notat udarbejdet alene til bestyrelsen vedrg-
rende bankens kunders valutaeksponering og med @sterfeelledparken-
engagementet som eksempel. Kreditkontoret, Investeringsomradet og den kun-
deansvarlige havde hidtil hver iszer overvaget risikoudviklingen fra forskellige
indfaldsvinkler, men det matte konstateres, at overvagningen tvaergaende ikke
havde varet deekkende. Fremadrettet ville der snarest blive etableret instrumen-
ter til tveergaende risikoovervagning, saledes at bankens samlede "modpartsri-
siko" falges.

Der var iverksat en tveergaende eksponeringsanalyse, der lgbende ville blive
rapporteret til Kreditkomiteen.

Ideelt skulle valutaeksponeringen i @sterfelledparken have veeret lukket ned
senest primo februar 2010, idet debitor reelt ikke kunne honorere marginkald.
De gennemfarte forretningsmaessige beslutninger havde veret baseret pa ana-
lyser m.v. — interne savel som eksterne — tillige med ensartede handlemgnstre i
starre pengeinstitutter, hvilket havde ligget til grund for rapporteringen af ud-
viklingen.

Serligt gennem 2010 havde bankens valutaeksponering pa kunder varet rap-
porteret i revisionsprotokollen, i nedskrivningsrapporter og gennem lgbende
draftelser i bestyrelsen og ved drgftelse af resultatprognoser. Den samlede
kunderisiko havde dog ikke indgaet i bestyrelsens manedsrapport, idet der her
alene rapporteredes pa bankens egenrisiko. Der var nu iveerksat tiltag, med
henblik pa at sikre rapportering af den samlede valutaeksponering.

Direktionen og Lotte Pind kunne pa formandens forespargsel bekrafte, at ban-
ken ikke havde vasentlige, abne valutapositioner.

Efter draftelse tog bestyrelsen afrapporteringen til efterretning, idet der var
enighed om, at resultatet af den fulgte strategi var steerkt utilfredsstillende.
Eventuelle yderligere konsekvenser dreftes, nar bankens situation er afklaret.”



Herudover omtaltes blandt andet drgftelser med Finansiel Stabilitet A/S om de nye besty-
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relsesmedlemmer og arbejdet med at finde potentielle investorer. Bestyrelsen konkluderede

i sidstnaevnte forbindelse:

Af kreditkontorets opggarelse af 20. juli 2010 over bankens tab pa kunders, herunder @ster-

”at banken havde behov for en kapitaludvidelse pa op til ca. 1. mia. kr. for
fremadrettet at kunne fremsta troveerdig og betrygge fremtidige investorer.”

feelledparken A/S’, valutaldn og valutaterminsforretninger i perioden ultimo 2009 til medio

2010 fremgar blandt andet:

Kunde referencenr. valuta (mie.)  Instrument DKK pr. 30.12.2009 DKK pr. 31.03.2010 DKK pr. 30.06.2010 2010 Tab 12010
@sterfeelledparken 9033121 79,1 CHF/EUR  Terminsforretning 23.751.423
9042148 79,6 CHF/EUR Terminsforretning 26.102.222
9042340 7244 JPY/EUR Terminsforretning 35.402.493
9042341 €724 JPY/EUR Temminsforretning 6.179.029
6226 79,5 CHF/EUR Terminsforretning 42.921.662
6227 79 CHF/EUR  Terminsforretning 40.444 632
7038 7.247 JPY/EUR Terminsforretning 56.338.229
7040 6.725 JPY/EUR Terminsforretning 25.483.412
6226 79,5 CHF/IEUR Terminsforreining 73.786.423
6227 79,0 CHF/EUR Terminsforretning 71.122.718
13366 6727 JPY/EUR Terminsforretning 88.527.703
13367 7251 JPY/EUR Terminsforretning 124.386.469
14181 50,0 EUR/CHF Temminsforretning -5.357.243
14305 50,0 EUR/CHF Temminsforretning -4.277.742
14355 100 EUR/JPY  Temminsforretning -9.863.307
15041 204 DKKAPY  Terminsforretning 1.147.962
15042 135,6 DKK/ICHF Terminsforretning 171.067
9033115 50 EUR/CHF  Optioner 17.860 0
9042338 50 EURMJPY  Optioner 6.944,780 0
9042339 50 EURMPY Optioner 729639 0
lalt 99.127.446 165.197.935 339.644.050 -56.070.489| -240.516.604

”Valutalan og afledte finansielle instrumenter hos kunder med OIV pr. 30.
juni 2010

Kommentarer

Valutalan (kontonr.) og afledte finansielle instrumenter (referencenr.) findes i
BEC liste over store engagementer (liste 26???). Afledte finansielle instrumen-
ter kan ogsa findes i liste 76410.

Restgeeld i DKK pr. henholdsvis 30. december 2009 og 30. juni 2010 for valu-
talan findes ????

Markedsveerdi (MV) i DKK for afledte finansielle instrumenter pr. henholdsvis
30. december 2009 og 30. juni 2010 findes i BEC liste 76409 dog ikke optio-
ner, hvorfor Ursula har en liste fra Jyske Bank.

Kontonr./  Nom. beleb i Restgzld / MV | Restgald I MV i RestgzIld I MV 1 Tab 1. kvartal

I det i dommen i tilleegsekstrakt 11 s. 42-43 navnte revisionsprotokollat af 20. juli 2010 fra

de statsautoriserede revisorer, Torben Bender og Anders Duedahl-Olesen fra KMPG og

Henrik Priskorn og Per Rolf Larssen fra Deloitte, hedder det endvidere blandt andet:
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”2.2 Nedskrivninger afledt af kunders valutaterminsforretninger og valu-
talan
Banken har gennem en laengere periode haft en raekke abne valutater-
minsforretninger og valutalan med kunder. Verdien af disse kontrakter
og lan er lgbende veerdiansat til den opgjorte negative markedsveerdi,
og tabet er saledes lgbende indregnet i resultatopgerelsen under ned-
skrivninger. Tab herpa, som falge af &endringer i valutakurser i perio-
den I. januar - 30. juni 2010, udger alt 394 mio. kr.

Bankens samlede tab fra etablering til 30. juni 2010 afledt af endringer
i valutakurser pa afledte finansielle instrumenter pa engagementerne

med Qsterfeelledparken, Hans Henrik Palm, @resundhgj, Classen, Hen-
rik Mgrch, TOKI og Strandgrunden Juelsminde udger i alt 500 mio. kr.

Vi har faet oplyst, at valutakursrisikoen pa de navnte valutaterminsfor-
retninger og valutalan nu er afdaekket via lukning af de enkelte valuta-
terminsforretninger og omleaegning af valutalan.

Vi henviser til intern revisions revisionsprotokollat af 20. juli 2010 for
specifikation af de realiserede tab.

2.3 Finanstilsynets funktionsundersggelse
Finanstilsynet har i april og maj 2010 foretaget en funktionsundersggel-
se i banken og rapporteret herom i rapport af 21. juni 2010.

Vi har deltaget i mgde med Finanstilsynet den 4. maj 2010 og har ved
brev af 11. maj 2010 til og pa foranledning af Finanstilsynet uddybet
baggrunden for vores omtale i afsnit 2.2 i vores revisionsprotokollater
af 2. februar 2010 og 25. april 2010 af serlig usikkerhed vedrgrende
maling af udlan i arsregnskabet for 2009 og perioderegnskabet for peri-
oden I. januar - 31. marts 2010.

Af Finanstilsynets rapport af 21. juni 2010 om deres funktionsundersg-
gelse fremgar bl.a., at der efter Finanstilsynets vurdering er behov for
nye/yderligere nedskrivninger pa visse nermere angivne engagementer
pa mindst 127 mio. kr. Banken har foretaget de kreevede nedskrivninger
i perioderegnskabet for perioden 1. januar - 30. juni 2010.

Vedrgrende gennemgang af enkeltengagementer giver Finanstilsynet
banken to risikooplysninger: Der er risiko for yderligere tab som fglge
af, at banken har valgt en afventende strategi ved realisation af de fi-
nansierede aktiver, og at de valgte forudsaetninger og beregning af indi-
viduelle nedskrivninger medfarer betydelig risiko for, at bankens
individuelle nedskrivninger vil skulle gges med et betydeligt belgb. Fi-
nanstilsynet oplyser i gvrigt, at nedskrivningerne efter deres vurdering
er i den lave ende af det acceptable inden for regnskabsreglerne.

Vi er enige 1 Finanstilsynets risikovurdering.”

Af intern revisions protokollat af 20. juli 2010 fremgar om tab som fglge valutaterminsfor-

retninger og lan vedrgrende @sterfelledparken A/S:
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”3. SAERLIGE FORHOLD VEDRJRENDE PERIODEREGNSKABET
FOR PERIODEN 1. JANUAR - 30. JUNI 2010

3.1. Nedskrivninger afledt af kunders valutaeksponeringer

Som omtalt i ledelsesberetningen er resultatet for perioden 1. januar - 30. juni
2010 vasentligt pavirket af nedskrivninger afledt af kunders tab pa valutater-
minsforretninger og valutalan. Kunders tab pa valutaterminsforretninger og va-
lutalan som felge af &ndringer i CHF og JPY i perioden I. januar - 30. juni
2010 har resulteret i nedskrivninger pa 394 mio. kr.

Nedenstaende kunders tab pa terminsforretninger og valutalan kan specificeres
saledes pa henholdsvis 1. og 2. kvartal 2010:

Mio, kr. Restgeld Restgzld | [ Restgaeld]
valutaldn/ valutaldn/ valutalan/
markeds- markeds markeds- Valuta- Valuta- Valuta-
veerdi afl. vaerdi afl. vardi al kurstab kurstab kurstab
fin. instr. fn. instr. fin. instr. L kvt 2. kvt 1. halvir
31.12.2009 31.03.2010 30.06.2010 2010 2010 2010
@sterfzlledparken A/S 99 165 340 66 175 241
Classen Koncernen 55 74 112 19 38 57
Ejendomsselskabet
Oresundshaj m.fl. 115 131 160 16 29 45
Hans Henrik Palm m.fl. 199 214 237 15 23 33
Henrik Merck 1 2 4 1 2 3
TOKI 82 85 91 3 6 9
Strandgrunden Juelsminde 12 12 13 0 1 1
563 | 683 957 120 274 394
Belobet kan specificeres
shledes:
Udlandsldn 410 427 457 17 30 47
Afledte finansielle instru-
menter 153 256 500 103 244 347
L 563 683 957 120 274 | 394

2

Af referatet af generalforsamlingen i banken den 22. juli 2010 fremgar ud over det, som er
citeret i byrettens dom (tilleegsekstrakt 11 s. 154-155), at de forslag, der havde til formal at

sikre opfyldelse af aftalen med Finansiel Stabilitet A/S, blev vedtaget efter nogen debat.

Af Amagerbankens halvarsrapport af 22. juli 2010 for 1. halvar 2010 fremgar, ud over det i
dommen i tillegsekstrakt Il s. 27 anferte, blandt andet:

”Ledelsesberetning

Ledelsens beretning

Banken har for 1. halvar 2010 realiseret et underskud efter skat pa 263 mio. kr.
mod et underskud pa 314 mio. kr. i tilsvarende periode sidste ar. Banken har
den 28. juni 2010 offentliggjort nedskrivninger for 2. kvartal 2010 pa 300 mio.
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kr. afledt af kursudviklingen pa visse valutaer. Nedskrivningerne kan henfares
til, at en reekke af bankens store kunder gennem flere ar, har haft finansiering i
fremmed valuta, og udsprunget heraf har konstateret store verditab som felge
af meget kraftige udsving i visse valutaer i 2. kvartal 2010. Banken har lgbende
gennem perioden 1. januar til 30. juni 2010 fulgt disse valutaers udvikling. Den
markant volatile valutasituation har givet en reekke af de store kunder betydeli-
ge kurstab, som ikke pa nuvaerende tidspunkt forventes at kunne inddaekkes
fuldt ud af kunderne. Med udsigt til fortsat usikkerhed har banken ultimo juni
2010 taget konsekvensen og lukket kundernes valutaforretninger, da forvent-
ningen om en tilbagevenden til en steerkere euro ikke var til stede. De samlede
nedskrivninger i 1. halvar 2010, der kan henfares til kundernes anlaegsfinansie-
ring i valuta, udger i alt 394 mio. kr. Alle disse kunders valutafinansieringer er
aflgst af dansk krone finansiering. Banken selv har ingen serlig valutaekspone-
ring.

Konjunktursituationen

De markant nedadgaende konjunkturer, som opstod i efteraret 2008, pavirker
naturligt fortsat bankens nedskrivninger pa udlan. Nedskrivninger pa udlan
m.v. i 1. halvar 2010 udger 590 mio. kr., og kan i veesentligt omfang henfares
til kunders anlaegsfinansiering i valuta pa 394 mio. kr. og i mindre grad anden
negativ udvikling for bankens kunder pa 196 mio. kr. Nedskrivninger afledt af
finansiering i fremmed valuta er forarsaget af kursudviklingen i CHF og JPY,
der har udviklet sig dramatisk, seerligt i maj og juni 2010. Banken har taget
konsekvensen, idet den gennem flere ar ydede anlegsfinansiering i fremmed
valuta ultimo juni 2010 er lukket for de kunder, der ikke aktuelt kan bare risi-
koen.”

I en selskabsmeddelelse fra Amagerbanken af 17. august 2010 hedder det blandt andet:

”Amagerbanken udbyder den planlagte aktieemission med fortegningsret
for eksisterende aktionzrer.

o Amagerbanken offentligger i dag prospekt i forbindelse med et udbud af
aktier med fortegningsret for bankens aktionarer i henhold til general-
forsamlingens beslutning i dag om nedseettelse af aktiekapitalen med
nominelt kr. 565.645.830 med henlaeggelse til en szrlig reserve og sam-
tidig beslutning om forhgjelse af aktiekapitalen med mindst nominelt
kr. 565.645.830 og hgjst nominelt kr. 898.378.668.

e Tegningskursen er kr. 3 pr. aktie a nominelt kr. 3.

o De nye aktier udbydes til eksisterende aktionzrer i forholdet 1:9. Eksiste-
rende aktionaerer vil hver fa tildelt 9 tegningsretter pr. eksisterende ak-
tie a nominelt kr. 20. Der skal anvendes 1 tegningsret til tegning af 1 ny
aktie a nominelt kr. 3.
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e Tegningsperioden lgber fra den 24. august 2010 til den 7. september
2010, begge dage inklusive.

Anvendelse af provenu

Det opnaede provenu, som indregnes i bankens basiskapital, sgges alene tilve-
jebragt med henblik pa at opfylde vilkaret om en forggelse af basiskapitalen
med DKK 750 mio. som anfert i aftalen med Finansiel Stabilitet A/S om ydelse
af individuel statsgaranti. Provenuet vil forbedre bankens betalingsdygtighed,
likviditet, og solvens, og dermed bankens evne til at imgdegi tab.”

Der blev af blandt andet Karsten Ree tegnet det forngdne antal aktier.

| et internt notat af 26. november 2010 fra John Weibull til Steen Hove om “@sterfalled-
parken A/S — Nykredit” hedder det:

”Hermed kopi af korrespondance med Nykredit vedrerende likviditetsdaekning
af vor feelles kundes drift.

Uanset det seneste brev af 2. juli 2010 blev "swap-renten™ pr. 30. juni 2010 be-
talt den 16. juli 2010 med kr. 8,7 mill. Efter det oplyste i forleengelse af et mg-
de som N.E. Nielsen og Jargen Brandstrup havde med Nykredits direktion.

Pr. 30. september 2010 er betalt.

Ordineer termin kr. 5,2 mill.
Ekstraordinert afdrag kr. 2,5 mill.
Swap-renter kr. 9,3 mill.
lalt  kr.17,0 mill.

Det korte af det lange er, at der betales svarende til kr. 4,88 % p.a., saledes at
forskellen til den aktuelle Ianerente, bruges til servicering af aflgsningslanet for
swappen.”

Af Management Summary af 15. december 2010 udarbejdet af Annette Hansen vedrgrende

betalingerne til Nykredit Bank i @sterfelled-engagement fremgar blandt andet:

“Ejendommen er finansieret dels via realkreditlan hos Nykredit, dels via bank-
finansiering i form af udlan kr. 392,5 mio., der ligger i EUR og er bevilget
frem til 1.10.2022 samt driftskreditramme op til kr. 75 mio., der tages op arligt
pa baggrund af den likviditetsmaessige situation.

Ved genforhandling ultimo 2009 var forventningen et likviditetsunderskud i
niveau kr. 12,5 mio. arligt de kommende 2 ar — baseret pa davaerende rente- og
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kursniveau, med forventning om forhgijelse op til kr. 50 mio. arligt athaengig af
bl.a. udvikling i optionspraemier, rente, genudlejningsfrekvens m.v.

Som fglge af udviklingen i CHF og YEN blev rammen for valutaforretninger
nedlukket med tab kr. 340 mio. i juni 2010, og der har gennem hele 2010 ikke
veeret grundlag for opnéelse af optionspreemier som supplement til driftslikvi-
diteten. De manglende optionspraemier i 2010 i forhold til budgetforventnin-
gerne, betyder, at driftskreditten er fuldt trukket efter rentebetaling pa EUR-
lanet medio december 2010.

Ultimo december 2009 er det overfor Nykredit bekreaftet, at banken servicerer
Osterfelledparken A/S’ driftsfinansieringsbehov som minimum gennem 2010,
incl. et tidligere mellem parterne aftalt kvartalsvist ekstraordinart afdrag kr.
2,5 mio.

Finansieringen i Nykredit blev ved optagelsen af lanet sikret ved en rente-
swap, hvilken blev lukket af Nykredit i marts 2009 med et tab pa ca. kr. 115
mio. Ultimo 2009 har banken overfor Nykredit meddelt at vere indstillet pa at
stille driftsfinansiering til radighed i 2010 til kvartalsvise ekstraordinare afdrag
pa dette tab, svarende til den oprindeligt aftalte swap-rente pa Nykredit-lanet,
4,88% p.a. med fradrag af faktisk rentebetaling. Banken forudsatte, at afdraget
skulle ske pa realkreditlanet med oprykkende ret for bankens pant i ejendom-
men, hvilket Nykredit dog ikke har vaeret indstillet pa at opfylde.

Betaling til Nykredit af termin, ekstraordinert afdrag og nedbringelse af swap-
tab forfalder ultimo december 2010 er pa i alt kr. 17,1 mio.

Incl. betaling ultimo december vil der i 2010 veere betalt i alt kr. 68,5 mio. til
Nykredit, heraf kr. 10 mio. i ex.ordinert afdrag pa realkreditlanet og kr. 36
mio. til nedbringelse af swap-tabet.

Den samlede likviditetsunderskud vil incl. ovennavnte vere pa i alt kr. 43 mio.
i 2010.

Ansggning
For opfyldelse af aftale med Nykredit om servicering af deres tilgodehavender
i 2010 ansgges om

e yderligere overtraeksret op til kr. 17.000.000

Stillingtagen til, hvorvidt der skal stilles yderligere driftslikviditet til radighed
til deekning af likviditetsunderskud i 2011 samt til handtering af sagen generelt
henstar.”

I en intern mail fra Annette Hansen til Michael Ahm den 31. marts 2011 vedrgrende @ster-
feelledparken A/S star der blandt andet:

“Hvor er i med Osterfaelled ?
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Termin til Nykredit er i dag trukket via Betalings Service med kr.
6.030.488,40.

Der star stadig ca. kr. 4,0 mio. pa huslejekontoen — dvs. der er ikke deekning for
belgbet.

Gar stadig ud fra at jeg skal afvise betalingen ?”

3.9 Direktionens forhold (sagsfremstilling i dom i tilleegsekstrakt 11 s. 21-22)

3.9.1 Jorgen Brandstrup

Den 10. og 11. september 2010 blev der af bestyrelsesformanden Niels Erik Nielsen under-
skrevet fglgende tilleeg til Jargen Braendstrups direkterkontrakt:

”Som folge af Finansiel Stabilitet A/S’ ("FS”) krav til Amagerbanken Aktiesel-
skab i aftalen af juni 2010 og den efterfglgende eksekvering heraf i kombinati-

on med bankens starste enkeltaktionars udtalelser til savel banken som offent-

ligheden, har banken og Jorgen Brandstrup ("JB”) konstateret folgende:

De facto er den i direktarkontraktens pkt. 12.6 navnte situation indtradt. Som
fglge af de vurderinger, som banken har modtaget fra FS og Karsten Ree er
felgende aftalt for at sikre, at JB fortseetter sit arbejde i bankens interesser, uan-
set de givne vurderinger:

1. Hvis JB opsiges af banken, skal han sta til radighed i 3 maneder i forhold
til aftalens 6 maneder. Samtidig forfalder fratreedelsesgodtgerelsen ved
opsigelsen, og resten af belgbet — lgn i opsigelsesperioden — ved 3 ma-
neders periodens udlgb.

2.Banken kan i de naste 6 maneder opsige JB med et varsel som om opsi-
gelse var sket ved udgangen af september 2010 med 12 maneders var-
sel.

Hvis opsigelse ikke er afgivet senest 31. marts 2011, vil JB’s seedvanli-
ge opsigelsesvarsel pa 12 maneder vaere geldende.

3.Banken er indforstaet med at tilretteleegge arbejdet for JB i en eventuel
opsigelsesperiode saledes, at han har mulighed for at deltage i efterud-
dannelse ogsa i udlandet.

4.Hvis der opstar en tvist mellem banken og JB, der medfarer voldgift, fo-
retager banken udleeg for alle voldgiftsrettens krav til deponering af a
conto omkostninger, mv., indtil endelig afgerelse foreligger, og vold-
giftsretten treeffer beslutning om omkostningsfordelingen.
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Som falge af den abenbare laekage i og omkring banken, der alene kan have til
formal at skade banken eller JB, er det i tillag til ovenstiende aftalt, at JB’s
fratreedelsesgodtgerelse deponeres hos advokat Seren Lundsgaard (”SL”) pa
dennes klientkonto, oprettet i banken pa en ikke rentebarende konto, saledes at
det deponerede belgb uden modregningsadgang frigives til JB ved en eventuel
opsigelse, uanset af hvem opsigelsen afgives.

Frigivelse sker efter skriftligt pakrav til SL af JB eller efter endelig dom eller
voldgiftskendelse.”

Karsten Ree udsendte den 11. september 2010 en pressemeddelelse, hvori han angav, at det

for ham var utenkeligt, at

”Jorgen Brandstrup ikke er en del af bankens ledelse i denne situation, som nu
forestar, hvor der skal vaere ro om banken, og vardierne skal bevares.”

Ved brev af 15. oktober 2010 hgrte Finanstilsynet bankens bestyrelse om et udkast til afge-
relse til foreleeggelse for Det Finansielle Virksomhedsrad om at pabyde bestyrelsen for
Amagerbanken at afsatte direkter Jargen Braendstrup, idet direktgren havde udvist en sa-
dan adfeerd, at der var grund til at antage, at han ikke ville kunne varetage stillingen som
direkter pa forsvarlig made, jf. dageldende § 64, stk. 2, nr. 4, i lov om finansiel virksom-
hed.

Af Finanstilsynets udkast til afgarelse fremgar blandt andet:

”Risikostyring
Overdreven risikovillighed og mangel pa tilpasning til advarsler

Bankens udlansportefglje er preeget af mange meget store engagementer inden-
for seerligt ejendomsbranchen. Ca. 40 pct. af bankens udlan er koncentreret
omkring fast ejendom, hvilket er forbundet med stor rente- og konjunkturfgl-
somhed og problematisk i en periode med store prisfald pa fast ejendom. Kun
ca. 20 pct. er baseret pa privatkunder, som er karakteriseret ved stor risiko-
spredning og typisk ogsa en starre robusthed ved konjunkturskift.

Finanstilsynet har i arene 2006, 2007 og 2008 skrevet til banken om szrlig stor
udlansvaekst og om et betydeligt indlansunderskud. Pa grund af bankens bety-
delige ejendomseksponeringer fik banken endvidere et brev i foraret 2008 i
forbindelse med tilsynets undersggelse om ejendomsbaseret udlan i pengeinsti-
tutter.

Pa trods af disse advarsler ma det konstateres, at udlansportefaljen fortsat be-
star af mange store og nu ngdlidende engagementer inden for ejendomsbran-
chen.



- 106 -

Det ma derfor konkluderes, at banken ikke har reageret rettidigt pa problemer-
ne i ejendomssektoren, som har veret alment kendt i en arreekke, og som Fi-
nanstilsynet har advaret om ad flere omgange.

Det skal i denne sammenhzang bemarkes, at udlanskoncentrationen er endnu
starre, end bankens tal viser, idet det i betydeligt omfang er den samme per-
sonkreds, der star bag mange store svage engagementer, jf. ogsa nedenfor om §
145. Denne manglende erkendelse af sammenhangene i portefgljen ma formo-
des at have veeret medvirkende til de store nedskrivninger i banken.

Kreditstrategi og kontrolprocedurer
Lebende understgttelse af kunderne og nedskrivning grundet gget eksponering
indenfor valutarisici

Banken, blandt andet ved Jgrgen Braendstrup har ved gentagne lejligheder
overfor tilsynet gentaget sin strategi om at understgtte ngdlidende kunder fordi,
de aktiver, som kunderne besidder, ad are vil stige i verdi. | flere tilfelde har
banken séledes indfriet andre pengeinstitutters engagementer med de ngdliden-
de kunder for pa den made at undga, at kunderne gar konkurs. 1 flere af disse
tilfelde indebaerer dette i praksis, at banken reelt har ejendoms- og raderetten
over de finansierede aktiver, hvorved banken reelt opererer som ejendomssel-
skab i deekke af kundens navn, og spekulerer aktivt i, at ejendomspriserne sti-
ger.

Denne strategi er risikabel, idet yderligere prisfald bares af banken, ligesom
banken er ngdt til lsbende at udvide engagementerne, for at kunderne helt eller
delvist kan betale renterne pa foranstaende prioriteter og til banken, hvilket alt
andet lige medfarer en forggelse af nedskrivningernes stgrrelse. Desuden inde-
baerer denne strategi, at banken i vidt omfang deler skabnefallesskab med
kunderne, hvorved der er risiko for, at banken ikke i tilstraeekkeligt omfang fore-
tager kreditmaessige forsvarlige og uafhangige beslutninger.

Et eksempel pa risikoen ved denne strategi findes ved afleeggelse af halvars-
rapporten 2010. Her matte banken nedskrive betydeligt pa en reekke i forvejen
ngdlidende engagementer, hvilket tilskrives, at banken bevidst har tilladt, at
ngdlidende kunder kunne fortseette med at finansiere sig i udenlandsk valuta,
hvorved kunderne lgb en risiko, som de for naerveerende ikke havde mulighed
for at honorere, hvorved risikoen reelt set blev taget af banken, hvilket vidner
om en udpreaeget grad af risikovillighed hos bankens ledelse.”

Bestyrelsen tilsluttede sig igennem en mailkorrespondance herom et af advokat Sgren
Lundsgaard udarbejdet hgringssvar af 5. november 2010 til Finanstilsynet. Af hgringssva-
ret fremgar, at det ikke blev afgivet pa vegne Steen Hemmingsen og Steen Hove, som var
valgt til bestyrelsen pa den ekstraordinare generalforsamling den 13. september 2010, li-
gesom det fremgar, at Tina Fogh Aagaard, som var valgt til bestyrelsen den 22. marts

2010, kun stod bag hgringssvaret for sa vidt angik den periode, hvor hun havde veret en
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del af bestyrelsen. | hgringssvaret blev det afvist, at der forela forhold og kritikpunkter,
enkeltvis eller samlet, der forte til, at der kunne rejses berettiget tvivl om, at Jgrgen
Breendstrup var egnet til at varetage sit hverv som direkter i Amagerbanken pa forsvarlig
made, eller at Jgrgen Breaendstrups adfeerd ville udgare et problem i forhold til dageeldende
8 64, stk. 2, nr. 4, i lov om finansiel virksomhed. Det blev endvidere anfort, at det var ufor-
eneligt med Finanstilsynets tidligere tilkendegivelser overfor Amagerbanken i forbindelse
med tilsynsudgvelsen, at tilsynet nu rejste spgrgsmal om Jgrgen Braendstrups egnethed.

Jorgen Brandstrup opsagde sin stilling ved brev af 10. november 2010. Af opsigelsen
fremgar blandt andet:

”Baggrunden for min opsigelse er, at det ma siges at sta klart, at der pa general-
forsamlingen i dag vil blive valgt en ny bestyrelse, hvis opdragsgiver Karsten
Ree Holding ApS og Finansiel Stabilitet A/S offentligt har udtalt, at de gnsker
at bringe min ansattelse til ophar.

Min opsigelse sker med 6 maneders varsel regnet fra udgangen af denne ma-
ned.

Som fglge af min opsigelse har jeg bedt advokat Sgren Lundsgaard om at frigi-
ve min fratreedelsesgodtgarelse i overensstemmelse med min direktgrkontrakt
med tilleg, da denne nu er forfalden.”

Der blev som falge af opsigelsen ikke truffet nogen afgerelse af Finanstilsynet om Jagrgen

Brandstrups egnethed som direktar.

Jargen Brandstrup modtog den fratreedelsesgodtgarelse, som i henhold til tilleegget af 10.
og 11. september 2010 til hans direktarkontrakt var blevet deponeret pa en klientkonto hos
advokat Sgren Lundsgaard, jf. advokat Henning Aasmul-Olsens brev af 11. november
2010 til banken. Jgrgen Braendstrup blev suspenderet i opsigelsesperioden ved den nye
bestyrelsesformand Niels Heerings brev af 15. november 2010. Der blev ikke i brevet taget
forbehold om erstatningskrav.

Af referatet af bestyrelsesmgde den 15. december 2010, hvor alle bestyrelsesmedlemmer
deltog, ligesom madet blev oververet af Steen Hove og Allan Ottsen, fremgar blandt an-
det:
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1. Formelle forhold

Protokol fra bestyrelsesmgdet den 10.11 (efter GF) og 25.11.2010 blev under-
skrevet. Pa foranledning af Jannik Hindsbo aftaltes det i narveerende referat til
protokollens side 2871 at bemaerke, at det for medarbejderrepraesentanterne var
vigtigt at fa med i referatet over for den nye bestyrelse, at deres godkendelse af
Jorgen Brandstrups ret til fratreedelsesgodtgarelse ved egen opsigelse var sket
pa baggrund af en ekstern juridisk vurdering af den indgaede aftale. Denne
vurdering, samt det forhold at der ikke var nye gkonomiske forpligtelser for
banken i forhold til den allerede eksisterende aftale fra marts 2009, var efter
Jannik Hindsbos opfattelse afggrende for flere medlemmer, bl.a. Michael Nel-
lemann var meget opmeerksom pa disse to forhold.”

Af referat af bestyrelsesmgde den 3. februar 2011, hvori samtlige bestyrelsesmedlemmer
deltog, ligesom madet blev oververet af Steen Hove og Allan Ottsen, fremgar blandt an-
det:

2.5. Jorgen Brandstrup

Formanden orienterede om forskellige tiltag i forhold til Jargen Braendstrup,
herunder at han var tilskrevet i forbindelse med, at han ved sin fratreeden havde
slettet alle mails incl. alle kundevendte mails pa sin arbejdscomputer, og at
banken havde igangsat en proces med at gendanne de slettede data. Endvidere
blev det oplyst, at Jargen Braendstrup var indkaldt til et mgde i banken med
henblik pa at drafte et antal navngivne engagementer. Formanden bemaerkede,
at der ikke ville blive udbetalt mere lgn til Jargen Braendstrup. Bestyrelsen var
enig heri.”

Efter det oplyste modtog Jargen Breendstrup (forudbetalt) lan i opsigelsesperioden til og
med februar 2011, og han har rejst krav om lgn for perioden marts — juni 2011 overfor sa-

vel konkursboet som overfor FS Finans.

Den 20. december 2011 udtog Amagerbanken Aktieselskab under konkurs v/kurator advo-
kat Boris Frederiksen steevning mod Jergen Braendstrup med pastand om hans betaling af i
alt ca. 28 mio. kr., idet konkursboet gjorde geeldende, at haevninger foretaget af Jargen
Brandstrup fra dennes konti i Amagerbanken pa ca. 16,2 mio. kr. i perioden fra den 9. sep-
tember 2010 til den 4. februar 2011 samt den udbetalte fratreedelsesgodtgarelse pa 12 mio.
kr., skulle omstgdes, subsidizert at fratreedelsesgodtgarelsen skulle tilbagebetales som falge
af bristede forudsatninger eller manglende opfyldelse af betingelserne for udbetaling, eller
fordi Jargen Braendstrup forud for sin egen opsigelse vasentligt havde misligholdt sin di-

rektarkontrakt. Sagen er henvist til landsretten og afventer udfaldet af denne sag.



- 109 -

3.9.2 Allan Ottsen

Allan Ottsen, der forblev i banken og blev afmeldt som direktar den 7. februar 2011, blev
den 28. februar 2011 ansat af Amagerbanken af 2011 A/S (det nuvaerende FS Finans Il
AJS, dvs. appellanten) i en midlertidig stilling med titel som stabsdirektar i en periode fra
den 1. marts 2011 til den 31. august 2011, idet anseettelsesforholdet dog blev forlaenget til
udgangen af oktober 2011. Af ansattelseskontrakten af 28. februar 2011 fremgar blandt
andet, at der henset til stillingens karakter ikke var fastsat nogen hgjeste arbejdstid, at ars-
lennen udgjorde 2,8 mio. kr., og at ansattelseskontrakten var uopsigelig fra Amagerbanken
af 2011 A/S’ side, og at Allan Ottsen kunne opsige kontrakten i henhold til funktionarlo-
vens § 2. Ved brev af 23. februar 2011 fra Steen Hove fik Allan Ottsen meddelelse om, at
den A-prokura, som han var tildelt i sin tidligere funktion som bankdirektgr, fortsat ville
veere geeldende i hans nye funktion som stabsdirektar.

FS Finans har ikke bestridt, at der hverken i forbindelse med Allan Ottsens tiltreedelse af
den midlertidige stilling som stabsdirektar, ved kontraktperiodens udlgb og forleengelse
eller pa noget tidspunkt herefter i perioden frem til udtagelsen af steevning mod ham den

22. marts 2013 blev taget forbehold for at rejse erstatningskrav overfor ham.

3.10 Finanstilsynets notat af 9. juli 2014 om Finanstilsynets inspektioner i 2008-
2010

Finanstilsynets har udover notaterne af 10. september 2014 om markedsafdaekning for

kunders valutapositioner og om markedsstandarder for marginkald (dom i tilleegsekstrakt 11

s. 157-161) udarbejdet et notat af 9. juli 2014 om Finanstilsynets inspektioner i 2008-2010.

Heraf fremgar:

”Inspektionerne i 2008-2010:

| det fglgende gives en kronologisk fremstilling af Finanstilsynets inspektioner
I perioden 2008-2010 med en beskrivelse af omfang og dybde af inspektioner-
ne og det fokus, der var pa valutaforretningerne og serligt @sterfelled-
engagementet.

2008:
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Der blev i weekenden 26. - 27. september 2008 og i november/december 2008
foretaget inspektioner i banken med serligt henblik pa, at veerdianszttelsen af
engagementerne var korrekte, og om risiciene pa engagementerne var tilstraek-
keligt afdeekket af kapital ved opggrelsen af det individuelle solvensbehov.

Ved kreditgennemgangen er fokus generelt (og i relation til valutaterminsfor-
retningerne) pa, om de negative belgb er med i engagementet, herunder ogsa en
yderligere ramme for yderligere udsving af valutaen. Ud fra det samlede enga-
gementsbelgb foretages saledes en vurdering af, hvor meget der skal henholds-
Vvis nedskrives/afseettes i solvensbehovet.

@sterfelled-engagementet var med i gennemgangen, men med ovenstaende fo-
kus. Der blev saledes ikke foretaget en sarskilt inspektion af bankens valutari-
sici.

2009:

Der blev i maj/juni 2009 foretaget en fornyet inspektion af banken med henblik
pa, at banken havde ansggt om at modtage statsligt kapitalindskud. Inspektio-
nen var med sarligt henblik pd, at veerdiansettelsen af engagementerne var
korrekte, og om risiciene pa engagementerne var tilstraekkeligt afdaekket af ka-
pital ved opggrelsen af det individuelle solvensbehov.

Ved kreditgennemgangen er fokus generelt (og i relation til valutaterminsfor-
retningerne) pa, om de negative belgb er med i engagementet, herunder ogsa en
yderligere ramme for yderligere udsving af valutaen. Ud fra det samlede enga-
gementsbelab foretages saledes en vurdering af, hvor meget der skal henholds-
Vvis nedskrives/afseettes i solvensbehovet.

@sterfelled-engagementet var med i gennemgangen, men med ovenstaende fo-
kus. Der blev séaledes ikke foretaget en saerskilt inspektion af bankens valutari-
sici.

Inspektionen endte med, at Finanstilsynet den 5. oktober 2009 fastsatte et for-
hgjet solvenskrav overfor banken.

2010:

Inspektionen blev hastefremrykket som fglge af, at Finansiel Stabilitet i starten
af april havde orienteret Finanstilsynet om, at Finansiel Stabilitet var utryg ved
Amagerbankens solvensmassige position. Finanstilsynet afholdt den 13. april
2010 et mgde med Finansiel Stabilitet, hvor Finansiel Stabilitet praesenterede
sin overordnede vurdering af nedskrivningsbehovet pa en raekke af Amager-
bankens stgrste engagementer.

Inspektionen blev tilskaret til alene at omfatte engagementsgennemgang omfat-
tende de 25 stgrste engagementer, de 10 sterste investeringsengagementer samt
yderligere engagementer, som Finansiel Stabilitet havde udvalgt. Materialet
omfattede i alt 43 engagementer, svarende til skansmaessigt 56 pct. af bankens
krediteksponering.
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Inspektionsformalet ved denne inspektion var begrenset til alene at fokusere
pa, om engagementerne var verdiansat korrekt (om nedskrivningerne var i
overensstemmelse med reglerne), og om banken i sit individuelle solvensbehov
havde afsat tilstreekkeligt med kapital til at afdeekke risiciene. Ved denne in-
spektion blev der saledes ikke foretaget sarskilte undersggelser af bankens va-
lutaeksponeringer — hverken direkte (bankens dbentstaende valutapositioner)
eller indirekte (kreditrisiko afledt af valutakursrisiko).

@sterfelled-engagementet var med i gennemgangen, men med ovenstaende fo-
kus. Det bemarkes, at banken fik et pabud om, at banken skal sikre, at der lg-
bende sker en tilstreekkelig og forsigtig identifikation af de risici, som banken
er udsat for ved opggrelsen af det individuelle solvensbehov, herunder seerligt
ved engagementsudvidelser og ved den lgbende opfalgning pa de enkelte en-
gagementer. Engagementsudvidelser omfatter ogsa udvidelser i form af en for
kunden ugunstig udvikling af valutaterminsforretningerne uden nedlukning af
disse.

Finanstilsynets reaktionsmuligheder for at kreeve spekulationsforretningerne
stoppet:

AFVENTER.

Beskrivelse, hvad inspektion af markedsrisici (her valutarisici) er i relation til
de foretagne inspektioner

Inspektionsformalene ved ovenstaende inspektioner var begraenset til i vidt om-
fang alene at fokusere pa, om engagementerne var veardiansat korrekt (om ned-
skrivningerne var i overensstemmelse med reglerne), og om banken i sit indi-
viduelle solvensbehov havde afsat tilstreekkeligt med kapital til at afdeekke risi-
ciene. Der blev saledes ikke foretaget searskilte undersggelser af bankens valu-
taeksponeringer — hverken direkte (bankens abentstdende valutapositioner) el-
ler indirekte (kreditrisiko afledt af valutakursrisiko).”

Af Finanstilsynets yderligere notat af 22. april 2015 benavnt “Besvarelse til SOIK — Ama-
gerbanken” fremgar blandt andet:

“Finanstilsynet har ikke pracist kendskab til, 1 hvilket omfang der pd de kon-
krete eksponeringer var foretaget afdeekningsforretninger. Det skal dog be-
maerkes, at nettotabet for banken alene opstar som falge af, at der er foretaget
afdaekningsforretninger. Da valutakursen steg, tjente banken isoleret set pa
denne forretning med kunderne, men da banken havde lavet en modgaende af-
deekningsforretning tabte banken tilsvarende pa denne forretning, hvorfor der
netto ikke var et valutakurstab for banken. Tabet opstar som falge af den for-
ogede “gaeld” (den negative markedsvaerdi af terminsforretningerne for kun-
derne) til banken, og er saledes et kredittab for banken, da kunderne ikke kunne
honorere deres forpligtelser.
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Samlet set har opgarelsen af valutaindikatorerne i det konkrete saledes ingen
betydning, idet tabet opstar som falge af et kredittab, der skyldes at kunderne
leb en valutakursrisiko.”

3.11 Oplysninger i Statsadvokaten for Seerlig @konomisk og International Krimi-

nalitets pataleopgivelse (sagsfremstilling i dom i tilleegsekstrakt 11 s. 54)

Som neaevnt i byrettens dom i tilleegsekstrakt Il s. 54 opgav Statsadvokaten for Seerlig @ko-
nomisk og International Kriminalitets ved brev af 31. august 2015 patale for overtreedelse
af straffelovens 8 299, stk. 1, og dagaeldende § 373, stk. 6, i lov om finansiel virksomhed, i
anledning af de politianmeldelser af de indsteevnte, som Finanstilsynet og kurator i Ama-
gerbanken Aktieselskab under konkurs advokat Boris Frederiksen havde foretaget. Af pa-

taleopgivelsen fremgar blandt andet falgende om Finanstilsynets inspektioner:

”Den 30. juni 2009 holdt Finanstilsynet et mgde med Amagerbanken som op-
falgning pa inspektionen i 2009. Af PowerPoints til brug for mgdet anfares
vedrgrende @sterfelledparken, at engagementet var pa 533 mio. kr. inkl. ram-
me til finansielle forretninger, og debetsaldo udgjorde 509 mio. kr. Pr. 31.
marts 2009 var engagementet nedskrevet med 189,3 mio. kr. Finanstilsynet an-
farte herudover, at engagementet havde et likviditetsmaessigt underskud og be-
skedne sikkerheder. Ejerkredsen var herudover i gkonomisk ufgre. Finanstilsy-
net konstaterede endvidere, at der var et vaesentligt gget behov for nedskrivnin-
ger. Om valutatab anfartes: "Safremt valutatab indgar i nedskrivninger pa an-
dre poster skal det ikke nedskrives her.” Endelig anfares, "ved et salg nu, vil
hele bankens engagement vaere udakket”. Inspektionen i 2009 endte med, at
Finanstilsynet den 5. oktober 2009 fastsatte et forhgjet solvenskrav overfor
Amagerbanken.

Amagerbanken ansggte den 17. december 2009 om en individuel statsgaranti
pad i alt 6,5 mia. kr. Den 16. februar 2010 forhgjede banken sin ansggning til
samlet 13,5 mia. kr. Som led i behandlingen af ansggningen undersggte Finan-
siel Stabilitet en reekke engagementer i banken, herunder @sterfelledengage-
mentet.

Af de interne arbejdsdokumenter fra Finansiel Stabilitets gennemgang af @ster-
feelledengagementet fremgar det, at der ved gennemgangen var en negativ sal-
do pa derivater, markedsverdi af renteswap og terminslinje/optioner i CHF,
JPY og USD pa 173,6 mio. kr.

... Finanstilsynet [foretog] et nyt inspektionsbeseog i Amagerbanken i april og
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Som led i inspektionen anmodede Finanstilsynet den 14. april 2010 om bl.a. at
fa tilsendt det materiale, der tidligere var blevet fremsendt til Finansiel Stabili-
tet. Herudover enskede Finanstilsynet en engagementsopdatering... pr. 14.
april 2010 samt en liste over alle bankens engagementer over 100 mio. kr. med
angivelse af engagement, blanco, individuel nedskrivelse/hensattelse mv.

Finanstilsynet har efterfglgende pa mgde med S@IK den 10. juni 2015 bekreef-
tet. at tilsynet havde oplysninger om valutaeksponeringerne i @sterfeelledenga-
gementet til radighed i forbindelse med tilsynsbesgget (der var tale om et gje-
bliksbillede, og Finanstilsynet fik saledes ikke lgbende oplysninger om udvik-
lingen i valutaeksponeringerne). Inspektionen fokuserede imidlertid som naevnt
ovenfor pa andre aspekter.”

3.12 Responsum fra Finans Danmark

Finans Danmark har i et responsum nr. FD-1/2018 af 14. juni 2018 besvaret spargsmal fra

FS Finans, som falger:

”Det skal understreges, at Finans Danmarks besvarelse omhandler, hvad der
kan anses for seedvanlig pengeinstitutpraksis, og ikke hvad der er "god skik".

Til brug for denne retssag anmodes Finans Danmark om at besvare nedensta-
ende spgrgsmal.

Finans Danmarks besvarelse af spgrgsmalene skal ske ud fra de geldende
standarder i perioden 2008-2010, og safremt der er forskel pa besvarelsen af-
haengigt af, hvilket ar dispositionen er foretaget, bedes Finans Danmark rede-
gare for en sadan forskel.

Baggrundsmateriale

Ved brev af 14. januar 2013 anmodede Finanstilsynet Statsadvokaten for Seer-
lig @konomisk Kriminalitet (S@1K) om at indlede en politimessig efterforsk-
ning af de indsteevntes mulige overtraedelser af lov om finansiel virksomheds 8§
373, stk. 6. Som led i efterforskningen bad S@IK — til brug for SOIK’s vurde-
ring af, om der skulle rejses tiltale mod de indsteevnte — Finanstilsynet om at
udfaerdige to notater om henholdsvis markedsstandarder for afdekning af kun-
ders valutapositioner og markedsstandarder for marginkald.

Til brug for besvarelsen af dette spgrgetema vedlaegges disse to notater af 10.
september 2014 fra Finanstilsynet — "Notat om markedsstandarder for afdaek-
ning af kunders valutapositioner” ('Notat 1’) og *’Notat om markedsstandarder
for margin kald’” (’Notat 27).

Spgrgetema

Spgrgsmal 1
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Finanstilsynet har i Notat 1 anfart falgende:

"God bankpraksis er ifglge Finanstilsynets erfaring fra tilsyn med pengeinsti-
tutter, at projekters gkonomiske sammenhang ikke baseres pa kunstigt lave 13-
nerenter som fglge af valutaspekulation. En forsvarlig kreditbevilling vil sale-
des kraeve, at en kundes eller et projekts gkonomi er sa solid, at den kan base-
res pa en finansiering i DKK. Kun hvis der herudover er forngden finansiel
styrke, som kan beere en forgget risiko, vil kunden efter forhandling kunne opna
finansiering i fremmed valuta for en periode. Typisk bevilges dette for en peri-
ode af 1-3 ar".

Finans Danmark bedes oplyse, om Finanstilsynets udsagn ogsa er udtryk for
sedvanlig pengeinstitutpraksis.

Finans Danmarks svar pa spgrgsmal 1
Det er sedvanlig pengeinstitutpraksis. Der kan dog veere engagementer, hvor
der er en valutaeksponering, fx som fglge af pengestremme i fremmed valuta.

Langere lgbetid kan forekomme, men det vil sa veere med en fast afvikling.

Som generel bemarkning til alle spargsmal ligestilles lanefinansiering i DKK
0og EUR.

Spgrgsmal 2

Finanstilsynet har i Notat 1 anfart fglgende:

"Hvis pengeinstituttet vurderede, at kunden ikke havde forngden finansiel styr-
ke, ville det vaere usadvanligt at tillade veesentlig forggelse af lanerestgeelden
som falge af kursstigning i lanevalutaen malt i forhold til DKK. Dermed ville
det forhold, at der var foretaget nedskrivning pa et Ian normalt fare til, at lanet
blev omlagt til DKK, eller at der kun tillades en marginal stigning, ferend lanet
kreeves omlagt til DKK. I forhold til svagt skonomisk funderede kunder med
valutalan, har pengeinstitutter seedvanligvis stor risikofokus og en tet Igbende
opfglgning.”

Finans Danmark bedes oplyse, om Finanstilsynets udsagn er udtryk for seed-
vanlig pengeinstitutpraksis.

Finans Danmarks svar pa spgrgsmal 2
Dette er udtryk for seedvanlig pengeinstitutpraksis praksis.

Spgrgsmal 3

Finanstilsynet har i Notat 1 anfart fglgende:

"Den faktiske reaktionstid for pengeinstituttet indebaerer skan. Medmindre der
er tale om marginale forggelser af risikoen (gget restgeeld pga. valutakursstig-
ning), ma det veere forventeligt, at pengeinstituttet har disponeret i lgbet af en
maneds tid efter pengeinstituttet har konstateret forggelsen — ogsa afhangigt af
i hvilket omfang forhandlinger med kunden er pakraevet. Hvis kunden er sa fi-
nansielt svag, at en risikoforggelse utvivisomt skal baeres af pengeinstituttet,
bor pengeinstituttets reaktionstid veere ganske kort. ”

Finans Danmark bedes oplyse, om Finanstilsynets udsagn er udtryk for seed-
vanlig pengeinstitutpraksis.
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Finans Danmarks svar pa spgrgsmal 3
Det er udtryk for seedvanlig pengeinstitutpraksis.

Spgrgsmal 4

Finanstilsynet har i Notat 2 anfart fglgende:

"Huvis kursrelationen mellem den fremmede valuta og DKK @ndres, sa penge-
instituttets risiko pa kunder derved gges udover. hvad der var taget stilling til
ved bevillingen, er der tale om en ny kreditbeslutning. Det geelder for denne
kreditbeslutning ligesom for andre, af [at] instituttet ma vurdere, om kunden
vil veere i stand til at tilbagebetale sin geeld ved forfald".

Finans Danmark bedes oplyse, om dette udsagn er udtryk for seedvanlig penge-
institutpraksis.

Finans Danmarks svar pa spgrgsmal 4
Det er udtryk for ssedvanlig pengeinstitutpraksis.

Spgrgsmal 5

Finanstilsynet har i Notat 2 anfart fglgende:

"Som naevnt kan pengeinstitutters risikoprofil veere forskellig, men i alle tilfel-
de skal der foretages en vurdering, hvis der er tale om en vaesentlig kreditudvi-
delse. Eftersom vurderingen beror pa kundens forhold, dvs. kundens evne og
vilje til fremadrettet at tilbagebetale geelden om ngdvendigt gennem realisation
af sikkerhed, er det ikke udtryk for forsvarlig bankdrift, hvis instituttet primaert
baserer sin kreditbeslutning pa sin egen forventning til, hvorledes valutarelati-
onen over tid kan udvikle sig”.

Finans Danmark bedes med henvisning til dette udsagn oplyse, om det findes
at veere i modstrid med seedvanlig pengeinstitutpraksis, hvis et pengeinstitut i
den beskrevne situation primert baserer sin kreditbeslutning pa sin egen for-
ventning til, hvorledes valutarelationen over tid kan udvikle sig.

Finans Danmarks svar pa spgrgsmal 5
Det vil veere i modstrid med sedvanlig pengeinstitutpraksis.

Spgrgsmal 6

Finanstilsynet har i Notat 2 anfart fglgende:

"Er der tale om en kunde, som ret dbenbart ikke vil veere i stand til at patage
sig yderligere risiko uden tab for instituttet, eller hvor aftalegrundlaget er sa-
ledes, at det ikke er kunden, men instituttet, der baerer risikoen, ma det anses
for meget usedvanligt — og uforsvarligt — at tillade gget risiko, uanset om det
er i form af kurstab, afkald pa margin eller anden kreditbevilling."

Finans Danmark bedes oplyse, om et pengeinstituts tilladelse af gget risiko i en
sadan situation findes at veere i modstrid med saedvanlig pengeinstitutpraksis
og i bekreftende fald, om en sadan tilladelse ma anses for helt usaeedvanlig.

Finans Danmarks svar pa spgrgsmal 6

Det bemarkes, at den ovenfor naevnte formulering i spargsmal 6 ikke er af-
greenset til valutaeksponering. Safremt dette var tilfaeldet, er det korrekt, at en
sadan tilladelse vil vare i modstrid med sedvanlig pengeinstitutpraksis.
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Safremt problemstillingen ogsa daekker renteafdeekning via renteswaps, vil ri-
siko for rentestigning og radgivningsansvar ogsa indga i overvejelsen.

Spgrgsmal 7

Finanstilsynet har i Notat 2 anfart fglgende:

"Hvis en sadan handlemade [som beskrevet i det i spgrgsmal 5 gengivne citat]
pagar gennem laengere tid, saledes at instituttets risiko for tab vasentligt for-
gges, er det vanskeligt at se argumenter for, at der ikke er tale om uforsvarlig
bankdrift. Det ma sidestilles med, at et institut tillader en finansielt svag kunde
at traekke over pa sin konto, uden det er sandsynliggjort, at kunden vil kunne
inddaekke overtrakket igen."”

Finans Danmark bedes oplyse, om man finder, at den her beskrevne handlema-
de udvist af et pengeinstitut anses for at veere i modstrid med sedvanlig penge-
institutpraksis og i bekraeftende fald, om en saddan handlemade ma anses for
helt useedvanlig.

Finans Danmarks svar pa spgrgsmal 7
Handlemaden anses for at veere i modstrid med saedvanlig pengeinstitutpraksis.

Der kan dog forekomme situationer, hvor man ud fra et helhedshensyn forsgger
at tabsminimere de underliggende transaktioner. Valutadimensionen gar dog
dette ekstra risikofyldt.

Spgrgsmal 8

Finanstilsynet har i Notat 1 anfart felgende om CHF:

"Nar det f.eks. i en leengere periode var muligt at opna finansiering i CHF til
en veesentlig lavere rente end finansiering i DKK, burde det ikke overraske, at
der over tid var en kursstigning for CHF malt i forhold til DKK. Konsekvensen
af dette var, at lanet, mens det var denomineret i CHF havde en lav rente, men
til gengeeld var 1&nets restgeeld mdlt i DKK foroget i lobet af perioden. ™’

Finans Danmark bedes oplyse, om det er seedvanlig pengeinstitutpraksis, at der
ved finansiering i CHF til en veesentligt lavere rente end DKK indregnes en sa-
dan forudsaetning om kursstigning over tid for CHF malt i forhold til DKK.

Finans Danmarks svar pa spgrgsmal 8
Det er ikke seedvanlig pengeinstitutpraksis, at der ved finansiering i CHF ind-
regnes en forudseetning om kursstigning over tid.

Spgrgsmal 9

I det omfang Finans Danmark finder, at der foreligger en seedvanlig pengeinsti-
tutpraksis i perioden 2008-2010, bedes Finans Danmark redeggare for, pa hvil-
ket grundlag Finans Danmark har fundet, at der foreligger en sedvanlig penge-
institutpraksis pa omradet, herunder om der er foretaget empiriske undersggel-
ser blandt Finans Danmarks medlemmer.

Finans Danmarks svar til spgrgsmal 9

Der henvises til Finans Danmarks hjemmeside
http://finansdanmark.dk/toerretal/institutter-filialer-ansatte/hjaelp-ved-
retsager/”’
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Pa spgrgsmal fra advokat Lars Kjeldsen har Finans Danmarks sekretariat i et brev af 21.

august 2018 oplyst fglgende vedrgrende svaret pa spgrgsmal 9:

”Finans Danmarks juridiske udvalg afgiver responsum om, hvad der mé anses
for sedvanlig pengeinstitut- eller realkreditpraksis, jf. den tidligere fremsendte
henvisning. Der gives ikke en redeggrelse for, pa hvilket grundlag Finans
Danmark har fundet, at der foreligger en seedvanlig pengeinstitutpraksis pa om-
radet, herunder om der er foretaget empiriske undersggelser blandt Finans
Danmarks medlemmer.”

Finans Danmarks sekretariat har i en mail 13. november 2018 bevaret en henvendelse fra

FS Finans som falger:

”Du har bedt Finans Danmark tage stilling til advokat Seren Lundsgaards brev
dateret 12. oktober 2018, hvori han gnsker foranlediget, at en repraesentant fra
Finans Danmark indkaldes til at afgive vidneforklaring vedrgrende (i) en
uddybning af besvarelsen af det afgivne responsum, og (ii) responsummets til-
blivelse, herunder deltagere og kontakt og relation til henholdsvis Finansiel
Stabilitet, Finanstilsynet og Kromann Reumert.

Finans Danmarks afgivelse af responsa foretages af et kollegium af vores med-
lemsvirksomheder, hvorfor vi ikke kan indkalde en enkelt repraesentant til at
afgive vidneforklaring.

Det er dog forekommet i tidligere sager, at man har bedt om, at der bliver ind-
kaldt et sagkyndigt vidne til besvarelse af specifikke emner. Dette vidne udpe-
ges af retten, og i den forbindelse er man velkommen til at henvende sig til Fi-
nans Danmark.”

Finans Danmark har under Hgjesterets behandling af Capinordic-sagen den 2. august 2018
afgivet et responsum om, hvad der kan anses for sedvanlig pengeinstitutpraksis. | Hgjeste-
rets dom af 15. januar 2019 s. 2 er spgrgsmal C og svaret herpa gengivet som falger:

”Finans Danmark anmodes om at oplyse, om s@dvanlig pengeinstitutpraksis i
perioden 2006-2009 kan bestemmes entydigt uden hensyn til forretningskon-
cept, kundesammensetning, risikoprofil og starrelse, herunder f.eks. falgende
momenter:

Det er Finans Danmarks vurdering, at en praksis skal veere ensartet i pengein-
stitutterne og dermed uafhaengig af de naevnte parametre, for at der kan statue-
res sedvanlig pengeinstitutpraksis.”
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3.13 Oplysninger om de indsteevntes gkonomi, forsikringer og personlige forhold i

gvrigt

Der er fremlagt oplysninger om de enkelte indstaevntes gkonomi som anfert nedenfor.

Herudover har flere af de indsteevnte oplyst om deres aktuelle formueforhold i de sammen-
fattende processkrifter for byretten og landsretten, som gengivet i byrettens dom og neden-
for i afsnit 4. Allan Ottsen har forklaret om sine gkonomiske forhold for byretten, jf. dom-

men i tilleegsekstrakt 1, s. 372.

Niels Erik Nielsen har ifglge en erklering af 6. februar 2017 fra forsikringsselskabet, AIG,
en bestyrelsesansvarsforsikring, der i henhold til policens naermere vilkar deekker blandt
andet Niels Erik Nielsens virke som bestyrelsesformand i Amagerbanken. AIG har i erklae-
ringen bekreeftet, at der er anmeldt krav under policen som falge af denne sag. AIG har
endvidere oplyst, at forsikringssummen er 100.000.000 kr. inkl. renter og omkostninger. |
tillzeg til forsikringssummen daekkes egne sagsomkostninger med 25.000.000 kr. Hvis egne
sagsomkostninger overstiger 25.000.000 kr., deekkes de forlods af forsikringssummen pa
100.000.000 kr. AIG har endvidere gjort opmaerksom pa, at det erkleerede ikke kan tages
som udtryk for, at forsikringsselskabet har taget stilling til, om der er deekning under for-

sikringen.

Ingen af de gvrige indsteevnte har forsikring, som daekker ansvar, som det, denne sag an-

[]

gar.

De enkelte indstevnte har herudover fremlagt falgende vedragrende deres indteegts- og
formueforhold:

Niels Erik Nielsen
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Villy Rasmussen

Henrik Zimino

John Kim Skafte

Anne Toxveerd
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Kent Villadsen Madsen

Carsten Ehlers
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Henrik Hakonsson

Jesper Reinhardt
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Allan Ottsen

4. Forklaringer

Der er i landsretten afgivet supplerende forklaringer af Niels Erik Nielsen, Jgrgen Braends-
trup, Henrik Hakonsson, Michael Nellemann Pedersen samt Anders Duedahl-Olesen og

Torben Bender.

Nedenfor henvises der til de sider i byrettens dom, hvor de pageldendes forklaring om
samme forhold er gengivet. Endvidere henvises til sagsfremstilling ovenfor og til byrettens
dom og ekstrakt i det omfang de pagealdende er blevet spurgt til konkrete dokumenter, som

fremgar heraf.

4.1 Niels Erik Nielsen

Niels Erik Nielsen har vedstaet sin forklaring for byretten (dom i tillegsekstrakt I1's. 299
ff.) og har supplerende forklaret blandt andet:

Bankens forretningsmodel og strategi
(Dom i tilleegsekstrakt 11 s. 299) Amagerbanken var en bank og ikke en sparekasse. Banken

havde en lang tradition tilbage fra 1930’erne for at vere en byggebank, herunder som bank
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for de entreprengrer og boligselskaber, som opfarte de store ejendomme pa Amager. Kom-
petencerne pa omradet var lgbende blevet udbygget. Bankens politik var at finansiere pro-
dukter, som kunne omszttes pa kort sigt, dvs. at man primart finansierede byggelan under
byggefasen, men ikke anlaegsfinansieringen i form af realkreditlan efter opferelsen. Ban-
ken stod hgjst for en restfinansiering af det feerdige byggeri. Det &ndrede sig under finans-
krisen, navnlig i 2009 og 2010, idet det var umuligt at opna realkreditlan til de feerdige
byggerier. Det var i denne periode ikke muligt at nedbringe bankens balance.

Noget af det vigtigste for banken var at opna forngdne sikkerheder hos kunderne, og det
var man meget papasselig med. Det var et tilbagevendende tema under draftelserne med
revisionen, om der var “’styr pé sikkerhederne”. Det fik man bekrzftet; 0gsa under finans-
krisen. Det var selvsagt en uholdbar strategi at ’lukke” finansieringen af halvfeerdige byg-
gerier. Banken havde arkitekter tilknyttet, som pasa, at byggerierne blev gennemfart, sa der
kunne ske salg eller foretages udlejning. Amagerbanken har altid holdt sig til neeromradet,
farst og fremmest Amager og i gvrigt de store byomrader, sa man lgbende kunne falge den

lokale byudvikling og dermed have et godt grundlag for beslutninger om finansiering.

Finanstilsynet generelt

(Dom i tillegsekstrakt 11's. 310-313, jf. ogsa sagsfremstillingen i dom i tilleegsekstrakt I1 s.
44 ff.)) Brevet af 3. februar 2006 fra Finanstilsynet (dom i tilleegsekstrakt Il s. 44-45) med
en advarsel mod en mulig boligboble blev taget alvorligt af banken, som generelt lagde
veegt pa at besvare henvendelser fra tilsynet. Banken havde imidlertid styr pa sin ekspone-
ring og havde taget hgjde for det nye regelsat vedragrende opgerelse og indberetning af det
individuelle solvenshbehov. Banken havde saledes taget hgjde for sin eksponering pa ejen-
domsmarkedet, som tilsynet advarede om. Bankens svar blev ogsa taget til efterretning af
tilsynet. Jargen Braendstrup havde udarbejdet et notat om bankens eksponering inden for
nybyggeri, og heri var ogsa foretaget analyse af bankens sikkerhedsmaessige positioner,
hvis priserne faldt. Det blev vurderet, at banken fortsat 1a komfortabelt i sikkerhederne.
Amagerbanken var allerede omkring arsskiftet 2006/2007 ophgrt med at bevilge finansie-

ring til nybyggeri i lyset af den markedsudvikling, man havde set.

Finanstilsynets anmodning i brev af 2. november 2006 (dom i tilleegsekstrakt 1l s. 45) om
en redegerelse for bankens udlansveekst var, som forklaret for byretten, ikke overraskende
for bestyrelsen, som godt var klar over, at man havde udlansveaekst. Banken var ogsa godt

klar over, at der var en reekke “lykkeriddere” pa det danske ejendomsmarked, og banken
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var opmarksom pa ikke at engagere sig med sadanne personer. En raekke kunder og pro-
jekter fik afslag, allerede inden man naede bestyrelsesniveau, eller ogsa blev de draftet i
bestyrelsen og fik afslag.

Med hensyn til Finanstilsynets brev af 19. september 2007 (dom i tilleegsekstrakt 11 s. 46,
jf. stattebilag 23 om finansielle nggletal og udlanstal for perioden 2004-2010, statte- og
hjelpebilagssamling I, s. 388) var der en sammenhang mellem stigningen i Amagerban-
kens udlan og den samtidige stigning i egenkapitalen og basiskapitalen. 1 2007 var man i
Amagerbanken stadig tryg ved udlanene, idet man kendte boniteten i bankens udlan. Der
var stor tilstramning til Kgbenhavn, sa der var stor efterspargsel pa udleje. Det var pa det
tidspunkt ikke et problem at opna realkreditbelaning. Hertil kom, at der ikke var foretaget
nye bevillinger siden arsskiftet 2006/2007. Brevet var stilet til direktionen, men blev ogsa

forevist i bestyrelsen.

Bestyrelsesmgdereferater — form

(Dom i tillegsekstrakt 11 s. 310 g.) Der var ikke dengang formkrav til bestyrelsesmaderefe-
rater i finansielle virksomheder, og de er saledes som navnt i forklaringen for byretten
kortfattede. Der var generelt en naermere drgftelse af engagementerne, som ikke afspejle-
des i referaterne. Seerligt de store engagementer blev omfattende dreftet. Ved genbevillin-
ger var det typisk kun det konkrete projekt og ikke engagementets bonitet eller kundens

forretningsforstaelse som sadan, der blev draftet.

@Dsterfelled-bevillingen i maj 2008

(Dom i tillegsekstrakt Il s. 315-316) Han havde godt kendskab til Osterfelled-
ejendommen, far banken traf bestemmelse om at finansiere det oprindelige projekt. Han
havde sdledes dagligt kert forbi @sterfalled-ejendommen i 15 ar og har herunder set den
ejendom, banken finansierede, blive opfart. Ejendommen var dengang et samtaleemne
blandt danske pensionskasser, som &rgrede sig over, at en lille pensionskasse som PBU
var lgbet af med dette meget attraktive projekt. Han havde desuden fra anden sammenhang
konkret kendskab til ejendomsmaglernes vurderinger af priser pa @sterbro ved omdannel-

se af lejelejligheder til ejerlejligheder.

(Dom i tilleegsekstrakt 11's. 316-317) Med hensyn til refinansieringen og omlaegningen af
engagementet i Schaumann regi, jf. Management Summary af 17. september 2007 og refe-

rat af bestyrelsesmgde den 28. september 2007 (dom i tillegsekstrakt 11 s. 82-87) var der
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tale om en risikovurdering af, hvad det indebar at flytte finansieringen ”laeengere op” i
Schaumann-koncernen. Vurderingen var, at banken ville kunne fa sin finansiering hjem,
uanset om Schaumann-koncernen knaekkede halsen. Det vigtigste var, at der var ro om-
kring ejendommen, og derfor gik man ind i en langsigtet finansiering. Det var ud fra en
vurdering af, at der var tale om et attraktivt finansieringsobjekt, uanset at markedet for salg

af ejerlejligheder midlertidigt var gaet i sta.

Hans Henrik Palm, Olav Damkiger-Classen og Henrik @rbekkers overtagelse af @sterfeel-
led-ejendommen

(Dom i tilleegsekstrakt Il s. 318 n.-319) Nar det ikke var sa vigtigt for ham, hvilken pris
henholdsvis @sterfeelled-ejendommen og Dalgas Have blev handlet til af parterne, var det
fordi, at det for banken var afgarende, at det matte anses for en forbedring for banken at fa
Palm, Classen og @rbekker ind som ejere i stedet for Schaumann. @sterfeelled-ejendom-

men og Dalgas Have var hver isar to attraktive finansieringsobjekter.

Som det fremgar under ”Ansegning” i Management Summary af 14. maj 2008 (dom i til-
leegsekstrakt 11 s. 102-104) var der tale om en viderefarelse af et eksisterende engagement,
som bestyrelsen kendte til og havde behandlet ca. 6 - 7 maneder forinden Som det ogsa
fremgar af Management Summary af 14. maj 2008 og af hans forklaring i dommen i til-
legsekstrakt 11 s. 319, var det afgerende for ham, dels at Palm, Classen og @rbekker bade
for s& vidt angar Dalgas Have og tidligere havde vist evne til at udvikle en udlejningsejen-

dom optimalt, dels at de personligt forpligtede sig med deres betydelige formuer.

Det som Marianne Sgrensen, jf. dommen i tilleegsekstrakt 11 s. 439 og s. 440, har forklaret
om, at Palms og @rbekkers personlige formuer for en betydelig dels vedkommende var

likvide, er ogsa noget, som han husker, blev naevnt i forbindelse med bevillingen.

Byrettens forstaelse i preemisserne i tillegsekstrakt 11's. 1084, hvorefter der ikke er grund-
lag for at antage, at de sagsegte matte indse, at kautionernes gvrige forretninger ville vare
ngdlidende, hvis budgettet ikke holdt +/-10% malt pA EBITDA”, er helt rigtig. Henset til at
en overskridelse pa +/-10% malt pa EBITDA alene ville veere pa 5 mio. kr., var det be-

stemt ikke en sammenhang, som stod ham klart.

Vedrgrende referatet af bestyrelsesmgdet den 21. maj 2008 (dom i tilleegsekstrakt Il s. 106)
fik han, da han afgav forklaring herom i byretten (dom i tilleegsekstrakt Il s. 319), ikke
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naevnt, at det ogsa indgik som en del af begrundelsen for bestyrelsens bevilling, at @ster-
feelled-ejendommen var et attraktivt pantssetningsobjekt, og at det derfor var helt naturligt
at medvirke til finansieringen. For sa vidt angar valutarammen var det helt normalt og hav-
de gennem en arraekke veeret sedvanligt at finansiere i fremmed valuta. Efter Danmark i
Schliters regeringstid indferte en fastkurspolitik, havde der veeret en stabil adgang til en
rentebesparelse ved en sadan finansiering. Der var dog ikke tvivl om, at valutarammen
indebar en risikoudvidelse, hvilket han og resten af bestyrelsen ogsa var klar over. Det
fremgar saledes ogsa af mgdereferatet, at han udtrykkeligt naevnte, at der var tale om en
risikoudvidelse pa 100 mio. kr. Samlet set var det vurderingen, at ejerskiftet indebar sa-

danne fordele, at bestyrelsen accepterede denne udvidede risiko.

Han var godt klar over, at @rbekker i andre banker havde valutalines, som var rent speku-
lative, men han kendte ikke til, at de var i den starrelsesorden (valutalines for samlet 25
mia. kr.), som @rbekker forklarede om for byretten (dom i tilleegsekstrakt Il s. 493, sidste
afsnit), da bevillingen blev givet i maj 2008. Han var heller ikke klar over, at Palm havde
spekulationsforretninger i valuta i andre banker, som forklaret af Palm for byretten (dom i
tilleegsekstrakt 11 s. 535).

Dageldende § 145 i lov om finansiel virksomhed

Spergsmalet om konsolidering efter dageeldende § 145 i lov om finansiel virksomhed blev
ikke overvejet i forbindelse med bevillingen i maj 2008. Det var saledes ikke naevnt i Ma-
nagement Summary og blev ikke drgftet i bestyrelsen. Som naevnt i hans forklaring for
byretten (dom i tilleegsekstrakt Il s. 315) havde hovedparten af bestyrelsen i 2008 tilbage i
2002 modtaget en raekke notater fra John Weibull om § 145, angdende Sjeelsg-gruppen.
Disse notater var blevet accepteret af bade revisionen og Finanstilsynet. Han gik derfor
generelt ud fra, at hvis der var et problem med § 145, ville Weibull opdage det og gare
bestyrelsen opmaerksom herpa, men det skete ikke.

Vedrgrende referatet af bestyrelsesmgde den 18. december 2008, jf. pkt. 3.7 (gengivet
ovenfor i afsnit 3.4) om Finanstilsynets varsling af et muligt pabud om overtraeedelse af
tidligere § 145 lov om finansiel virksomhed i relation til Container Leasing og @sterfael-
ledparken A/S, var det hans opfattelse, at varslet beroede pa tilsynets fejlagtige forstaelse
af regelsattet, idet man vedrgrende en tilsvarende problemstilling, som banken som navnt
havde haft i 2002, havde faet bankens opfattelse godkendt af tilsynet. Det gjorde han tilsy-

net opmerksom pd under et mede med vicedirekteren, der svarede, at ’det var krisetid”,
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hvorfor tilsynet havde &ndret fortolkning. Finanstilsynet meddelte som bekendt i rapporten
af 20. januar 2009 (dom i tillegsekstrakt 11 s. 48-49 og gengivet ovenfor under afsnit 3.4),
hvori det blandt andet anfares:

“Tilsynet har ikke truffet afgarelse i sagen, men vurderer umiddelbart, at
bestyrelsen og direktionen i @sterfeelledparken A/S har bestemmende
indflydelse pa de beslutninger, der tages i selskabet, og at der som udgangs-
punkt er tale om en gruppe af indbyrdes forbundne kunder, jf. artikel

4 i direktiv 2006/48/EF.

Tilsynet vil treeffe afgarelse i sagen, og formentlig skal sagen i denne
forbindelse foreleegges for Det Finansielle Virksomhedsrad.”

at tilsynet fastholdt sin vurdering, men at man ville foreleegge spergsmalet for Det Finan-
sielle Virksomhedsrad. Han forstod det sadan, at Finanstilsynet selv erkendte, at tilsynet
foretog en praksisandring, og at spagrgsmalet derfor skulle i Det Finansielle Virksomheds-
rad. Tilsynet trak sagen i langdrag, og der blev derfor farst truffet afgerelse et ar senere i
foraret 2010. Afgarelsen fik ingen reel betydning, for banken fik en dispensation og i gv-
rigt blev loven efterfglgende andret, sa der ikke var et konsolideringskrav.

Valutarammen - overskridelse af tabsramme i 2008 og 2009

(Dom i tilleegsekstrakt Il s. 319-327) Pa bestyrelsesmgdet den 28. oktober 2008 (dom i
tilleegsekstrakt 11's. 127) var Kent Villadsen Madsen nyindtradt bestyrelsesmedlem. Blandt
andet derfor drgftede man under mgdet bankens engagementer mere bredt. Jargen Braends-
trup orienterede om CHF, herunder at valutaen var steget, og at det ville aflejres i bankens
nedskrivninger, at CHF steg. Han mener, at @sterfeelled-engagementet blev omtalt, men
der blev ikke navnt specifikke tal. Pa bestyrelsesmgdet den 12. november 2008 (dom i
tilleegsekstrakt I1's. 127) blev det, som det fremgar af referatet, bemarket, at CHF var fal-
det tilbage igen. Kent Villadsen Madsen blev ogsa her introduceret til blandt andet @ster-
feelled-engagementet, herunder bade risikoen og rentefordelen ved at veere i CHF. Kent
Villadsen Madsens bemarkning om, at man eventuelt kunne benytte anledningen til at
bringe engagementet i en lavere risikoprofil end CHF, opfattede han som noget, direktio-
nen kunne overveje og drafte med bankens valutaafdeling. Det var ikke en konkret instruks
om, at direktionen skulle foretage en sadan overvejelse, endsige at man skulle bringe enga-
gementet ud af CHF.
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Han har ikke modtaget de marginkald, som banken sendte i 2008 og 2009 (dom i tillaegs-
ekstrakt I1's. 127-129.). Han ansa ogsa udsendelsen af sadanne marginkald som en del af
bankens almindelige drift, som ikke skulle bringes op i bestyrelsen. Pa bestyrelsesmgdet
den 11. marts 2009 (dom i tillegsekstrakt Il s. 127 n.-128 @.), hvor der, jf. referatet, blev
orienteret om underskud pa CHF-terminsforretningen pa pt. 130 mio. kr. pa @sterfelled-
engagementet, var Jesper Reinhardt og Carsten Ehlers inviteret som gaester, idet de forven-
tedes indvalgt pa den kommende generalforsamling senere i marts 2009. Der blev derfor
som en form for introduktion foretaget en gennemgang af en raekke sterre engagementer,
og derfor blev der nok talt mere om de enkelte engagementer end normalt. Omtalen af un-
derskuddet pa de 130 mio. kr. ma formentlig ses i sammenhang hermed og med en generel
drgftelse af prioritetsreekkefglgen. Foreholdt, at Carsten Ehlers og Jesper Reinhardt ifalge
referatet (ekstrakt IV, s. 1451-1456) forlod mgdet, inden engagementet blev omtalt, har
Niels Erik Nielsen fastholdt, at engagementet efter hans erindring blev omtalt, mens de var
til stede. Han er i en pause under hovedforhandlingen i landsretten blevet bekendt med, at
Carsten Ehlers og Jesper Reinhardt har en anden erindring, nemlig at de ikke var til stede
under behandlingen af @sterfelled-engagementet — og han kan ikke i dag med fuldstendig

sikkerhed sige, at han har ret.

Bevilling af forleengelse af driftskreditten og valutarammen i @sterfelled-engagementet i
december 2009

(Dom i tillegsekstrakt 11 s. 320) Genbevillingen i december 2009, jf. Management Sum-
mary af 14. december 2009 (dom i tillegsekstrakt Il s. 129-132) skete, fordi driftskreditten
var en 1-arig bevilling — hvis det ikke havde veeret tilfeeldet, havde der ikke veret behov
for pa ny at se pa bevillingen pa dette tidspunkt. Herudover var der et gnske om mulighed
for positioner i USD under valutarammen i tilleeg CHF og JPY. Valutarammen skulle ikke
som sadan drgftes og genbevilliges. Der var i december 2009 nedskrivninger pa 400 mio.
kr. pa engagementet, sa det var, uanset at det teknisk set kun var en forleengelse af drifts-
kreditten og mulighed for positioner i USD, som skulle bevilges, en overvejelse, som han
ogsa gjorde sig, om man fortsat stadig troede péa "@sterfzlled-sagen”. Da ejendomsmarke-
det fortsat var helt dgdt, var en tvangsrealisation uholdbar, for det ville indebeere, at den
veerdi, som han fortsat sa i eiendommen, ville forsvinde. Det var ogsa den samlede besty-
relses vurdering, at det var bedre for banken at fastholde engagementet i sin helhed inkl.
valutarammen. Herfor talte, at tre ejere fortsat kempede for engagementet, at der var op-
naet en forbedring af ejendommens drift, at man i kraft af valutarammen havde opnaet

lavere renteudgifter, og at tab pa valutapositionerne fortsat Ia inden for den tilsagte ramme.
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Henset til den vanskelige situation ejendomsmarkedet var i, var det gaet sa godt, som man

kunne forvente.

Det er ikke hans opfattelse, at Management Summary af 14. december 2009 gav et for po-
sitivt billede af engagementet. Det afgarende var beskrivelsen af driftskreditten, som var
det, der skulle genbevilges, og i den forbindelse at Palm, @rbekker og Classen ikke laenge-
re kunne indbetale de aftalte 20 mio. kr. arligt. Han lagde ikke personligt starre vaegt pa
oplysningerne i rekapitulationen (gengivet ovenfor i afsnit 3.5), hvorefter sikkerhederne i
den pantsatte ejendom var verdiansat til 42,5 mio. kr. Det, der var afgerende for ham, var
ejendommens vaerdi pa leengere sigt og en samlet vurdering af engagementet, herunder
seerligt om banken ved det hidtidige forlgh, havde opnaet det, man ville, og at der var ud-
sigt til at komme hjem med engagementet ved at understgatte driften af ejendommen i de
kommende ar. Den made, hvorpa valutaterminsrammen var beskrevet i rekapitulationen
(gengivet ovenfor i afsnit 3.5) forstod han sadan, at der var samme risiko vedrgrende valu-
tarammen pa 100 mio. kr., men nu med en mulighed for positioner i USD. I relation til
belastningen pa 10 %, var fokus pa driftskreditten, og pa at man var indenfor den tilsagte

tabsramme.

Valutarammen — 1. halvar 2010

Peder Kraghs notat af 1. juli 2010 (dom i tillegsekstrakt Il s. 153-154) giver efter hans
opfattelse en god beskrivelse af, hvordan man arbejdede 1 "maskinrummet” i banken. Be-
styrelsen var ikke “nede 1”, hvordan man helt konkret arbejdede 1 de involverede afdelin-

ger.

Jorgen Brandstrups notat af 1. juli 2010 (dom i tilleegsekstrakt 11 s. 151-152), som blev
gennemgaet pa bestyrelsesmgdet den 2. juli 2010 (dom i tilleegsekstrakt 11 s. 153 og gengi-
vet ovenfor i afsnit 3.8), og som var bilagt blandt andet notatet af samme dato fra Peder
Kragh, stemmer ligeledes overens med, hvordan han har opfattet bankens ageren op til
lukningen af valutarammen. Han er herved ogsa enig i den vurdering, som byretten har
foretaget af det beslutningsgrundlag i form af radgivning fra valutaeksperter, som bestyrel-
sen og direktionen indhentede i foraret 2010. Efter hans opfattelse findes der personer med
stor ekspertise indenfor valuta bade internt i bankerne og i virksomheder, der lever af at
foretage valutaanalyser. Nar FS Finans bebrejder ham og den gvrige bestyrelse, at man
ikke lagde en strategi i form af et maksimum for (yderligere) tab, er svaret pa, hvorfor man

ikke indfgrte en (ny) stop loss-klausul, at banken fra den 31. december 2009 efter aftale
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med revisionen havde indfart dagsveerdiregulering af valutatab- og gevinst pa bankens
engagementer. Banken bogfarte dagligt de tab og gevinster, der opstod pa valutaforretnin-
gerne og skad ikke et tab foran sig. Banken havde endvidere rad til tabene. Dertil kom, at
man allerede var langt over rammen pa 100 mio. kr., som var gaeldende i forhold til Palm,
Classen og @rbekker. De pagaeldende kunder var ikke betalingsdygtige, sa ud fra et kun-
demaessigt synspunkt var en stop loss-klausul ikke et virksomt instrument. En stop loss-
klausul tjener farst og fremmest et formal for kunderne. Det gav saledes ingen mening at

indfare en ny stop loss-klausul, for kunderne ville alligevel ikke kunne reagere herpa.

Bestyrelsen traf beslutning pa grundlag af de rad og beslutninger, den lgbende modtog, og
man kunne nér som helst have sagt ’stop”. Men da bestyrelsen fra valutaeksperterne fik at
vide, at det var fornuftigt at fastholde den plan, man havde lagt om at beholde valutapositi-
onerne, var der ikke anledning til at &endre kurs. Efter hans opfattelse havde banken rad til
at fastholde den lagte strategi. Hvis valutaeksperterne var kommet med en ny tilkendegi-
velse om, at der ikke var udsigt til, at CHF ville falde tilbage, var det hans og den gvrige
bestyrelses klare forudsetning, at direktionen snarest ville sammenkalde bestyrelsen med
henblik pa at tage stilling til den nye situation. Bankens bestyrelse bestod af professionelle
forretningsfolk og havde generelt et hgjt vidensniveau, men der var ikke nogen, som havde
en ekspertise, der medfarte, at de mente, at bestyrelsen skulle satte sig ud over de rad, man
fik fra bankens valuta- og investeringsafdeling og fra eksterne valutaeksperter. Man fik et
meget omfattende materiale fra de pageeldende, som entydigt pegede i samme retning. Det-

te materiale er ikke i fuldt omfang fremlagt under sagen.

Tekniske opgarelser som kreditkontorets opgarelse vedrarende @sterfeelledparken (gengi-
vet ovenfor i afsnit 3.8) er ikke materiale, som blev forelagt eller skulle forelaegges for
bestyrelsen, som ikke var involveret i de konkrete valutaforretninger, der blev foretaget
indenfor den bevilgede ramme. Pa bestyrelsesmadet den 22. marts 2010 (dom i tilleegseks-
trakt 11 s. 139) fik bestyrelsen dog oplyst, at splittet mellem CHF og JPY var 50/50. Han
gik selvsagt ud fra, at de involverede afdelinger radgav bestyrelsen pa grundlag af den ak-
tuelle sammensetning af valutaforretninger — og at banken, leenge far bestyrelsen blev in-
volveret, ville stoppe forretninger, som ikke var fornuftige, som det eksempelvis skete i

relation til @rbekkers gnske om at ga over i TRY.
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Bestyrelsesmgder og mgder i 2009 og 2010

Det var selvfalgelig relevant, at det pa bestyrelsesmgdet den 11. marts 2009 (dom i tilleegs-
ekstrakt Il's. 127 n. —s. 128 @.) blev oplyst om @sterfelled-engagementet, at underskud i
CHF-terminsforretningerne pt. var pa 130 mio. kr. Bestyrelsen tog oplysningen til efterret-
ning, idet man endvidere fik oplyst, at det forventedes, at kursen ville falde — hvilket ogsa

skete.

(Dom i tillegsekstrakt 11 s. 320) Pa bestyrelsesmgdet den 6. januar 2010 (dom i tilleegseks-
trakt 11 s. 132) og gengivet ovenfor i afsnit 3.6) blev der truffet beslutning om dag-til-dag
nedskrivninger. Valuta blev drgftet. Han husker, at @sterfelled-engagementet blev naevnt i
den forbindelse, da de draftede den effekt, det ville have pa bankens nedskrivninger, men
der blev ikke navnt konkrete tal og han husker ikke, om det af Jargen Braendstrup blev
navnt, at man var over tabsrammen pa 100 mio. kr. Det tror han ikke, for sa ville han kun-

ne huske det.

Han husker ikke om JPY blev draftet pa bestyrelsesmgdet den 4. februar 2010 (gengivet
ovenfor under afsnit 3.6). Det konkrete valutatab pa @sterfelled-engagement pa 100,4 mio.
kr. pr. den 31. december 2009 (dom i tillegsekstrakt Il s. 136-137) var pa bordet under
gennemgangen med revisorerne. Det blev, mens revisorerne var der, ikke navnt, hvad ta-
bet aktuelt var. Men @sterfelled-engagementet blev ogsa dreftet under pkt. 5.1 og her blev
det af direktionen naevnt, at underskuddet nu var hgjere end de 100,4 mio. kr., uden at der
dog blev navnt et specifikt tal. Valutapositionerne pa de enkelte engagementer blev ikke
draftet. Bestyrelsens gnske, jf. referatets pkt. 2.3 vedrerende renterisiko, om en ”grundig
behandling af hele renterisiko-omradet pa et senere tidspunkt” skyldtes, at bestyrelsen i

lyset af Jargen Braendstrups redeggrelse oplevede et behov for en sddan naermere analyse.

(Dom i tillegsekstrakt 11 s. 322) Bestyrelsesmgdet den 7. februar 2010 (dom i tilleegseks-
trakt 11 s. 138) blev holdt, fordi man ikke naede at drgfte alle bevillinger pa madet den 4.
februar 2010. Kent Villadsen Madsen sagde ved mgdets afslutning, at han gnskede, at be-
styrelsen sa pa valutaspagrgsmalet, fordi der var sket &ndringer siden arsskiftet. Han be-
markede hertil, at det ikke var det rette tidspunkt at drgfte spargsmalet kl. 22 om aftenen
uden at have det forngdne materiale, sa punktet matte draftes senere pa et bedre forberedt
grundlag. Det var Kent Villadsen Madsen og alle andre enige i. Kent Villadsen Madsens
spargsmal er ikke udtryk for, at det er tvivisomt, om der var forngdent grundlag, da man

genbevilgede @sterfeelled-engagementet i december 2009. Det, som Kent Villadsen Mad-
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sen efterspurgte, var saledes en bredere vurdering af valutarisici. Han havde efter mgdet en
draftelse med Jargen Braendstrup om bestyrelsens gnske om et samlet overblik over risiko-
en pa alle engagementer. Der kunne vere beslutninger i enkelte engagementer, som ville fa
en effekt i andre relationer i banken, sa derfor matte man se samlet pa det. De aftalte, at

banken skulle arbejde hermed. Det viste sig at veere et meget stort stykke arbejde.

(Dom i tillegsekstrakt 11 s. 322) Selvom han var sygemeldt fra den 19. februar 2010 til den
21. marts 2010, laeste han, som forklaret i byretten, referater fra mader i bestyrelsen. Be-

slutningen pa bestyrelsesmgdet den 10. marts 2010 om:

’5.5. Forretningsorden m.v.

Der var 1 bestyrelsen enighed om, at behandling af ... de tidligere efterspurgte
tvaergaende snit og risikobetragtninger mest hensigtsmeessigt matte finde sted
nar de nye bestyrelsesmedlemmer var indtradt.”

flugtede fint med, hvad han havde drgftet med Jargen Braendstrup.

(Dom i tilleegsekstrakt Il s. 322-323) Som det fremgar af referatet af bestyrelsesmadet den
22. marts 2010 pkt. 1.3. (dom i tilleegsekstrakt Il s. 139) blev man pa medet enige om i
april maned [2010] at vedtage en strategi for, hvilken risikosituation banken ville accepte-
re.” P4 medet holdt man dermed fast i planen om at fa udarbejdet et samlet overblik og lagt
en strategi. Dokumentet ”Situationen pa valutamarkedet lige nu”, der indgik i materialet til
bestyrelsen, og som viste kundernes samlede eksponering mod CHF og JPY, var, hvad han
vil betegne som konturerne til den analyse, som han og bestyrelsen gnskede, at banken
skulle foretage. Der er i dokumentet en beskrivelse pa et generelt niveau, men ikke pa et
konkret niveau. Det var, som allerede navnt, et meget stort arbejde at fa det fulde overblik
over risikobilledet pa passivsiden. Han er i dag ikke i tvivl om, at der pa mgdet blev talt om
“tallene” pa Osterfelled-engagementet. Strategien vedrgrende @sterfeelled-engagementet
var klar — nemlig at man ville fglge eksperternes rad. Det, som ikke var klart, var det sam-
lede risikobillede, herunder pa valuta og renteomradet, og hvordan dette skulle handteres.
Pa mgdet den 22. marts 2010 fik bestyrelsen i kraft af det omfattende materiale mere ind-
gaende kendskab til, hvordan valutasplittet var. Han kunne ikke pa madet pa staende fod
have sagt, hvordan tabet pa @sterfelled-engagementets valutaramme ville blive pavirket af

kursudviklingen i CHF med f.eks. 1 procentpoint.
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(Dom i tillegsekstrakt 11 s. 324) Han har ikke noget at tilfgje til det forklarede om bestyrel-
sesmgdet den 14. april 2010.

(Dom i tillegsekstrakt 11 s. 324) Med hensyn til bestyrelsesmgdet den 29. april 2010 (dom
i tilleegsekstrakt 11 s. 144 og gengivet ovenfor i afsnit 3.6) var oplysningen om, at tabet var
blevet mindre siden mgdet i marts en bekraftelse pa det, som eksperterne havde sagt, nem-
lig at kurserne ville falde. Det, man drgftede, jf. referatets pkt. 5.1. (gengivet ovenfor i af-
snit 3.6), var, at ’det store projekt” om bankens valutaeksponering og renterisiko ogsa

skulle behandle renteudviklingens pavirkning af risici og nedskrivninger.

(Dom i tillegsekstrakt Il s. 324) Hans mgde den 10. maj 2010 med Carsten Valgreen, som
var partner i et valutaanalysefirma, og som han kendte fra bestyrelsesarbejde i TORM,
handlede alene om, at han skulle formidle bankens kontakt til VValgreen. Carsten Valgreen

radgav saledes ikke ham om valutaspgrgsmalet.

(Dom i tillegsekstrakt Il s. 324) Et “bredt tvaergdende billede af markedet”, som bestyrel-
sen, jf. referatet af bestyrelsesmgdet den 19. maj 2010 (dom i tilleegsekstrakt 11 s. 145),
gnskede, skulle veere en klarere tilbagemelding om, hvorvidt det eksperterne sagde nu ogsa
holdt vand”. Der var p&4 medet en irritation, som referatet 0gsa gengiver, over, at kurserne
nu igen, pa trods af de entydige rad, man hidtil havde modtaget, var steget. Det er det, ud-
sagnet 1 referatets pkt. 4.3. om, at ... man befandt sig p.t. i en fuldsteendig uforudsigelig
situation”, afspejler. P4 grundlag af det omfattende materiale, bestyrelsen havde faet til
brug for madet, og hvorefter der blandt eksperterne fortsat var konsensus om, at kurserne
ville falde, var der i bestyrelsen enighed om at fastholde positionerne i overensstemmelse
med den gaeldende plan. Radet var séledes entydigt at fastholde positionerne, fordi kurser-

ne ville falde.

(Dom i tillegsekstrakt 11 s. 325) Hans forklaring for byretten om bestyrelsesmgdet den 12.
juni 2010 er ikke helt fyldestggrende, da hans erindring under byretssagen var meget svag.
Der er ingen tvivl om, at forholdet til Finansiel Stabilitet A/S og opnaelsen af den indivi-

duelle statsgaranti fyldte meget pa mgdet. Han erindrer dog, at der var et omfattende mate-
riale til punktet om solvens. Materialet blev indsamlet efter mgdet og sikret, fordi det var

meget kursfalsomt materiale, som viste, at banken under bestemte scenarier ville kunne ga
konkurs. Der forela nu den samlede risikovurdering, som han og resten af bestyrelsen hav-

de efterlyst gennem en lengere periode. Der foreld vedrgrende @sterfaelled-engagementet
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et specifikt notat om valuta, som gjorde, at man besluttede at fastholde positionerne. Man
forudsa saledes, at der kom ro pa valutamarkedet som falge af blandt andet et kommende

mgde i den schweiziske nationalbank.

(Dom i tillegsekstrakt 11 s. 325) Pa bestyrelsesmgdet den 16. juni 2010 afventede man ud-
meldingen efter madet i den schweiziske nationalbank. Pa dette mgde drgftede de valuta,

fordi de solvenssimuleringer, der foreld, ogsa omfattede valutaeksponeringer.

De indstillinger, som direktionen kom med om valutarammen pa blandt andet bestyrelses-
mgderne den 6. januar 2010 og den 4. februar 2010, kan ikke genfindes i referaterne. Be-
styrelsen har pa intet tidspunkt under mgderne foretaget beregninger af konkrete risici pa
de enkelte engagementer. Det var ikke bestyrelsens opgave. Bestyrelsen agerede pa grund-
lag af de oplysninger, man fik, og udbad sig information fra direktionen, hvis man mangle-
de oplysninger. Direktionen matte sa svare — eller indhente svar fra de relevante afdelinger
I banken. Han havde tillid til, at de informationer, bestyrelsen fik fra banken, var rigtige og

var baseret pa relevante eksperters vurderinger.

En nedlukning af valutarammen, sa man gik over til en finansiering i f.eks. danske kroner,
ville ikke i sig selv indebere en nedlukning af @sterfelled-engagementet, som kunne ”leve
videre” uden en valutaramme forudsat, at banken servicerede foranstdende panthavere og

Nykredit Banks efterstillede 1an, som daekkede tabet pa renteswappen.

At fastsatte en stop-loss klausul ville i forhold til kunden, som allerede forklaret, have vee-
ret "arbitraert”. Da tabet kom ud over de 100 mio. kr., var valget séledes, om banken skulle
gare tabet uigenkaldeligt eller stole pa de mennesker, som sagde, at det ville veere tosset at
ga ud, da valutakursen ville falde tilbage, og dermed ville man kunne genvinde det tabte.
En yderligere grund til at fastholde valutarammen var rentedifferencen, som der var udsigt
til igen kunne blive starre og dermed gare det attraktivt at have lanet i CHF. Med hensyn
til om der var en starrelsesmaessig graense for, hvor stort et tab, banken ville tale i tiltro til
eksperternes rad om, at det var klogest at fastholde valutapositionerne, var irritationspunk-
tet pa medet den 22. marts 2010 netop, at der ikke for bestyrelsen var preesenteret en ram-
me for, hvor stor en risiko man kunne acceptere. Selvfglgelig var der under alle omstan-

digheder en belgbsmaessig graense et sted.
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Grundlaeggende var det sadan, at bestyrelsen holdt fast i den beslutning, som man i tiltro til
eksperternes rad havde truffet om at opretholde positionerne under valutarammen, for man
skal ikke "hoppe fra tue til tue” i forretningsmessige sammenhange. Hvis positionerne
blev lukket ned, ville tabet veere endeligt, men ifglge eksperterne ville man kunne genvinde
det tabte ved at fastholde positionerne. Bestyrelsen drgftede ogsa, hvad der ville ske, hvis
positionerne blev lukket ned, og valutakursen ugen efter rettede sig. Man naede en graense i
juni 2010, da eksperterne ikke leengere kunne sige noget sikkert om, hvornar et kursfald

ville indtraede.

Nedlukningen af valutapositionerne
(Dom i tillegsekstrakt 11 s. 325) Det var banken, ikke kunden, som besluttede at lukke va-

lutapositionerne.

Betalingerne til Nykredit

Vedrgrende, det, som anfgres, i John Weibulls interne notat af 26. november 2010 til Steen
Hove (gengivet ovenfor under afsnit 3.8) er arsagen til, at han var med Jargen Braendstrup
til det omtalte mgde med Nykredits direktion, at han kendte direktionen i Nykredit. Kon-
klusionen pa mgdet var, at Nykredit Bank ville tvangsrealisere ejendommen, hvis der ikke
blev betalt af pa swap-rente-lanet. Det havde siden 2009 veret et krav fra Nykredit. Direk-
tionen i banken havde pa forskellig made og senest i sommeren 2010 sggt at undga at beta-
le, hvilket fik Nykredit til at genfremsaette truslen om at tvangsrealisere. Da det fortsat var
bankens opfattelse, at det tjente banken bedst ikke at tvangsrealisere, men at fastholde den
langsigtede strategi, var han enig med Jargen Brandstrup i, at Amagerbanken matte betale
Nykredit Bank, selvom Nykredit Bank var efterstdende panthaver for sa vidt angik swap-
rente-lanet. Der er ingen tvivl om, at bestyrelsen under hele forlgbet er blevet informeret af
direktionen om, at der blev betalt pa det efterstdende swap-rente-lan. Banken betalte Ny-
kredit, fordi banken fortsat ansa ejendommen som veerd at holde pa, s man pa leengere sigt
kunne indvinde det, som var nedskrevet og tabt pa engagementet.

Finanstilsynets notater og Finans Danmarks responsum

Arsagen, til at banken fastholdt @sterfaelled-engagementet og valutarammen, var praecis
den, som naevnes til slut i Finanstilsynets notat af 10. september 2014 om markedsstandar-
der for afdeekning af kunders valutapositioner (dom i tillegsekstrakt 11 s. 157-160), hvori

det anfares (dom i tilleegsekstrakt 11 s. 160):
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... Det skal dog ne@vnes, at det ikke nedvendigvis er entydigt, at enhver enga-
gementsforggelse, der foretages til ngdlidende kunder i gvrigt, vil blive stop-
pet. F.eks. hvis den pageldende engagementsudvidelse pa laeengere sigt forven-
tes at kunne reducere pengeinstituttets risici. Et eksempel herpa er f.eks. likvi-
ditetstilfersel for at undga totalt sammenbrud i en ejendomskoncern, idet debi-
tor/pengeinstituttet forudsatningsvis vil fa mere ud af aktiverne i et mere kon-
trolleret salg.”

At det s3, jf. Jargen Braendstrups notat af 1. juli 2010 (dom i tilleegsekstrakt Il s. 151-152)

ikke gik, som man havde forventet, er noget andet.

4.2 Jorgen Braendstrup

Jargen Breaendstrup har vedstaet sin forklaring for byretten (dom i tilleegsekstrakt 11 s. 244
ff) og har supplerende forklaret blandt andet:

Opggrelse af tabet pa valutarammen

(Dom i tillegsekstrakt 11 s. 282 n.—283 g.) Den opgarelse over tab pa valutarammen, som
han vedlagde sit notat af 1. juli 2010 (gengivet ovenfor i afsnit 3.8) er lavet af bankmedar-
bejder, Annette Hansen. Han har ingen grund til at tro, at opgerelsen er forkert, men han
har ikke set de underliggende afregninger, sa han kan ikke sige det med sikkerhed. Han
havde ikke indtryk af, at der blev modtaget optionspraemier i 2010, og det er heller ikke

angivet i notatet. Det er ikke noget, som han i dag har nogen erindring om.

Palm, Classen og @rbekkers erhvervelse af @sterfeelled-ejendommen i 2008

(Dom i tillegsekstrakt 11 s. 265-267) Allongen af 13. juni 2008 (dom i tilleegsekstrakt 11 s.
109-110) til en laneaftale nr. 5201 0220378, som angives at veere med K/S @sterfaelled
reflekterer en del af bankens samlede aftalegrundlag med @sterfelledparken A/S. Laneaf-
talen var mellem @sterfelledparken A/S og Amagerbanken, og der var til laneaftalen en
allonge svarende til den fremlagte, som angar en laneaftale med et K/S. Han kan ikke sige
om den allonge, som hgrte til laneaftalen med aktieselskabet, var identisk med den frem-
lagte allonge eller ej. Det ville vaere nemmere at forholde sig til, hvis den egentlige laneaf-
tale med allonge var fremlagt af FS Finans. Det er muligt, at man i den fremlagte allonge
bare har glemt at overstrege "K/S Osterfelled” og i stedet anfore “Osterfaelledparken A/S”,
sadan som det blev gjort i Palm, Classen og @rbekkers erklaering (dom i tilleegsekstrakt 11

s. 109), som ogsa indgik i lanepakken.
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Vedrgrende likviditetsbudgettet til Management Summary af 14. maj 2008 (dom i tillaegs-
ekstrakt Il s. 105) er han i modsatning til, hvad han forklarede for byretten (dom i tilleegs-
ekstrakt 11 s. 265 n.), ikke leengere af den opfattelse, at renten pa 3,75% rettelig var pa et
lan i DKK, for den danske rente var meget hgjere. Det er saledes korrekt, at 3,75 % er
anfart til at veere renten pa et lan i CHF. Idet engagementet med Palm, Classen og @rbek-
ker var en fortseettelse af Schaumann-engagementet, var det en integreret del af engage-
mentet, at ejerne skulle tilfare 20 mio. kr. arligt. Der blev, jf. det i Management Summary
under “@konomi” anferte (dom i tilleegsekstrakt 11 s. 103), budgetteret med et likviditets-
underskud pa 30 mio. kr. for 2008 og herefter 25 mio. kr. arligt frem til og med 2012. En
dansk rentesats pa 5 % ville have medfgrt en forverring af underskuddet pa 5 mio. kr. Det,
som man har forsggt at anskueliggere i budgettet, er, hvordan en forbedring af udlejningen

0g en renteoptimering ved en rentesats i CHF ville pavirke likviditetsunderskuddet.

Indregning af valutarammen i rekapitulationer
Det er en fejl, at valutarammen pa 100 mio. kr. er indregnet med 177,50 mio. kr. i rekapi-
tulationen af 14. maj 2008 (dom i tilleegsekstrakt 11 s. 105).

Det burde alene veere de 100 mio. kr., der var indregnet, for det var det, som er relevant i
forhold til kunden. Valutarammens opgjorte belastning pa 5 %, som fulgte af bankens da-
geldende interne retningslinjer, jf. de gaeeldende regler om solvensopgarelse, var derimod

af relevans ved opgerelse af kapitalbelastningen i forbindelse med solvensopgerelsen.

Valutarammen blev indregnet korrekt i rekapitulation af 30. september 2008 (ekstrakt 111 s.

2331), hvoraf fremgar

”- terminsramme til afdeekning af total finansiering af ejendommen,
kr. 1,55 mio., i CHF, incl. afdeekning i optioner, belastning 5% +
tab/underdaekning op til kr. 200 mio. uden marginopkraevning
Teoretisk rammemax. (77.500)
Accepteret tabsrisiko, max. 100.000

Aktuelt tab kr. 35,5 mio.”

Det samme geelder i rekapitulation af 20. oktober 2008 (ekstrakt I11 s. 2538), hvor det er
anfart:

- terminsramme til afdaekning af total finansiering af ejendommen,
kr. 1,55 mio., i CHF, incl. afdekning i optioner, belastning 5% +
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tab/underdaekning op til kr. 100 mio. uden marginopkravning
Teoretisk rammemax. (77.500)
Accepteret tabsrisiko, max. 100.000
Aktuelt tab kr. 76,7 mio.”

Pa samme made er det fuldt ud korrekt, at det i rekapitulationen til Management Summary
af 14. december 2009 om genbevillingen af driftskredit og udvidelse af valutarammen med

USD (gengivet ovenfor i afsnit 3.5) er anfort:

2

- terminsramme til afdaekning af total finansiering af ejendommen,

kr. 1,55 mia., i CHF og/eller YEN og USD, incl. afdeekning i optioner,
belastning 10% + tab/underdakning op til kr. 100 mio. uden
marginopkraevning

Teoretisk rammemax. (155.000)

Accepteret tabsrisiko, max. 100.000

Aktuelt urealiseret tab tkr. 93.989 pa termins/optionsrammen;

Aktuelt urealiseret gevinst tkr. 790 pa EUR-lanet jf. ovenfor

Aktuelt nettotab tkr. 93.199”

Den procentsats, der skulle laegges til valutarammen ved opgerelse af kapitalbelastningen i
forbindelse med solvensopgerelsen, var pa dette tidspunkt blevet forhgjet til 10 %, jf. ban-
kens interne retningslinjer og regelseattet om solvensopgarelse. Han kan ikke pa staende
fod sige, hvornar forhgjelsen fra 5 % til 10 % er sket. Oplysningen om procentsatsen havde
alene interesse i forhold til solvensopgarelserne til Finanstilsynet. Det er fortsat alene de

100 mio. kr., som er den i forhold til kunden accepterede tabsrisiko.

| rekapitulationen af 14. december 2009 er den interne treekningsret pa 40 mio. kr. taget
med, fordi der nu var tale om en forleengelse af den bevilgede driftskredit pa 35 mio. kr.,
inklusiv bestyrelsens accept af, at den yderligere kredit pa 40 mio. kr. ville kunne tilsiges

kunden.

Den risikoberegning, som fremgar af Finanstilsynets notat af 9. september 2009 med liste
over store og svage engagementer med korrektion (ekstrakt 1V, s. 2659), hvor @sterfeelled-

engagementet beregnes som falger:

”Risikoberegning:
Engagement 545,5 mio. kr.
Sikkerhed -30,0 mio. kr.

Ikke realiseret tab under tabsramme (100 mio. kr.) -35,0 mio. kr.
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Risiko: 480,5 mio. kr.
Nedskrivning pr. 30. juni: -186,3 mio. kr.
FT's vurdering af LGD: 294,2 mio. kr.”

adskiller sig fra den opgarelsesmetode, som fremgar af rekapitulationernes (indirekte) op-
gerelse af kapitalkrav som fglge af valutarammen. Finanstilsynets risikoberegning er sale-

des en opgerelse af solvensbehov pr. dags dato baseret pa aktuelle treek pa driftskredit mv.

Valutarammen — 1. halvar 2010

(Dom i tillegsekstrakt 11 s. 278-279) Dokumentet “Situationen pa valutamarkedet lige nu”
(gengivet ovenfor i afsnit 3.6) indgik i materialet til bestyrelsesmgdet den 22. marts 2010
(dom i tilleegsekstrakt 11 s. 139-140). Det er udarbejdet af en medarbejder i banken. Han
antager, at ”Terminsforretninger uden kommercielt grundlag” dekker over engagementer,
hvor der ikke var et underliggende varekgb i fremmed valuta, dvs. hvor kunden ikke havde
et egentligt cash-flow i den pageldende valuta. For Osterfalledparken A/S’ vedkommende

var terminsforretningerne i den forstand uden et kommercielt grundlag.

Med hensyn til det anfarte i hans notat af 1. juli 2010 (dom i tilleegsekstrakt Il side 152)

hvorefter:

”Ideelt set skulle valutaeksponeringen i @sterfeelledparken veeret lukket ned
senest primo februar 2010, idet debitor reelt ikke kunne honorere marginkald”

var arsagen til, at banken, uagtet kunden ikke honorerede marginkald, ikke lukkede valuta-
rammen, de rad, man fik fra valutaeksperter. Dertil kom, at en vurdering af ejendommens
veerdi pa leengere sigt sammenholdt med den lave verdi, den ville have, hvis den blev rea-

liseret med det samme, gjorde, at det var fornuftigst ikke at lukke rammen.

Han er ikke ekspert i valuta og lyttede til de rad, som eksperterne gav. At kunden ikke var
betalingsdygtig, var ikke afgarende, for Amagerbanken agerede ud fra, hvad der tjente
bankens interesser bedst. Her var erfaringen, at det var bedre at beholde et engagement
som det foreliggende, mens man afventede bedre tider. Man kunne i princippet have ngjes
med at lukke valutarammen. Nar man ikke gjorde det, skyldtes det, at man lgbende indhen-
tede vurderinger af forventningerne til valutakursernes udvikling. Her var eksperternes
vurdering entydigt, at de to valutaer var overvurderede og ville falde tilbage. Det var vur-

deringen i foraret 2010, at det var uproblematisk at tabsrammen pa 100 mio. kr. blev over-
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skredet, idet man lgbende foretog nedskrivning pa @sterfaelled-engagementet i overens-
stemmelse med kurstabene. | foraret 2010 havde banken som falge af kapitaltilfarslen i
slutningen af 2009 ogsa rigeligt rad til at fglge eksperternes rad. Henrik @rbekker var en
professionel kunde, som havde flair for at finansiere sin aktiver i valuta, men han kunne
ikke betegnes som ekspert. Banken lagde vegt pa eksterne ekspertvurderinger. De havde
en konstruktiv og lgbende dialog med Henrik @rbekker igennem hele perioden. Henrik
@rbekkers forslag den 23. marts 2010 (dom i tilleegsekstrakt Il s. 140) om delvist at leegge
om i tyrkiske lira (TRY), var efter bankens opfattelse et forsgg pa (kortsigtet) at tjene pen-
ge pa en valutaterminsforrentning; altsa en spekulativ forrentning som la uden for det, som

13 til grund for bevillingen.

”Stop loss”-klausuler anvendes primeert inden for elektronisk veerdipapirhandel. For sa vidt
angar Dsterfelledparken, var tabsrammen en aftale med kunden. Er tabsrammen overskre-
det har banken ret, men ikke pligt til at bringe valutarammen til ophgr. Nar man ikke i for-
aret 2010 satte en ny tabsramme, var det fordi, der var behov for kontinuerligt at veere op-
marksom pa engagementet, og pa hvad eksperternes rad, naturligt i respekt af at man dag-
ligt s& pé en vurdering af, “hvor lenge enskede banken at vaere med”. Vurderingen var, at
det gnskede banken igennem farste halvdel af 2010 helt frem til det tidspunkt, hvor eksper-
terne ikke leengere kunne give sikre rad om den forventede valutakursudvikling. Man kun-
ne givetvis i bestyrelse og direktion have haft en drgftelse af, hvor langt ”man ville veere
med” og have fikseret dette. Men det @ndrer ikke pa, at der ville vaere behov — som det
0gsa skete — for lebende at foretage en “negtern analyse”. I andre sammenhznge har han
ikke veeret ude for, at banken i et stgrre engagement, hvor veerdien af pantet falder, har sat
en “teerskel” for, hvor meget veerdien métte falde. Det matte bero pa en analyse af, om og
hvornar det underliggende aktiv (f.eks. en aktiebeholdning) kunne forventes pé ny at stige i

veerdi.

Bestyrelsen efterspurgte i foraret 2010 en analyse af det fremtidige rentebillede med hen-
blik pa at bedemme bankens renterisiko og gerne begraense bankens renterisiko pa de en-
kelte engagementer. Det var ogsa i direktionens interesse at fa foretaget en sadan analyse.
Noget af det, som man i markedet overvejede, var, om der kunne tilvejebringes redskaber
som kunne “’lase” visse kunders renter. Amagerbanken var ikke en “’first mover” i sa hen-
seende. Som valutasituationen udviklede sig i farste halvdel af 2010, var der ogsa fra be-
styrelsens side et gnske om en bredere tveergaende analyse af valutaomradet. Bankens sy-

stemer var ikke programmeret til at forudse, hvornar kunder som havde valutalan, ville
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overskride de tilsagte tabsrammer ved en given ugunstig valutakursudvikling. Det var
blandt andet en analyse af, hvordan man kunne opna en sadan forhandsviden, bestyrelsen
gnskede. Han er ikke sikker pa, at formanden ogsa gnskede, at man skulle belyse, om der i
banken var modgaende positioner, der f.eks. ud fra en tvaergaende vurdering af det samlede
valutaengagement i banken kunne gere det beteenkeligt at nedlukke visse valutaengage-
menter, ud fra en samlet cost/benefit-analyse. Efter hans erindring havde banken ikke no-
gen modgaende positioner. Det er svert at sige pracist, hvad det var, bestyrelsen gnskede
pa valutaomradet. Der var et flerspektret gnske om bedre redskaber til risikovurdering.
Man fulgte i foraret 2010 lgbende de kunder, som der var nedskrevet pa. Store engagemen-
ter som @sterfeelled blev der fulgt op pa naesten dagligt. Man naede i mal med den tvearga-
ende analyse den 12. juni 2010. Analysen omfattede alle de store engagementer i banken.
Materialet indeholdt blandt andet simulationer pa de 100 starste engagementer, renteanaly-
ser og simulationer af solvensopggrelser i forskellige scenarier. Det var herunder analyse-
ret, hvordan tilbagelgbet i banken ville forlgbe, hvis pantsatte ejendomme og gvrige sik-
kerheder henholdsvis steg og faldt i veerdi. Der var endvidere konsekvensanalyser af at ga
ud af forskellige valutaer og af at erkleere visse kunder konkurs. Konklusionen var, at der
ikke var nogen indikationer for, at man burde a&ndre den eksisterende langsigtede og tal-
modige strategi. Det gjaldt ogsa vedrarende valuta. Antallet af analyser og vurderinger pa
valutaomradet, som blev indhentet, steg hen over hele foraret, og der foreld, som man kan
se af referatet, pa madet den 16. juni 2010 et notat indeholdende prognoser pa udvalgte
valutaer (dom i tillegsekstrakt Il s. 147-148). Han mener, at der blev udleveret mere mate-
riale om valuta pa medet, herunder med stor sandsynlighed ”Ugekommentar - Valuta -

11.06.2010” (gengivet ovenfor i afsnit 3.6).

Han kan ogsa selv have haft yderligere materiale, som grundlag for sin mundtlige frem-
leggelse pa magdet. Han havde ogsa den 20. maj 2010 holdt mgde med Carsten Valgreen,
som var valutaekspert, og Carsten Valgreen bakkede fuldt ud op om de indhentede ekster-

ne vurderinger.

Det er rigtigt, at han i farste halvdel af 2010 lgbende blev orienteret om tab pa valutakurs-

rammen af Annette Hansen.

De yderligere nedskrivninger pa 121 mio. kr., som han for byretten har forklaret (dom i
tillegsekstrakt I1's. 278), at han omtalte i forbindelse med behandlingen af pkt. 4 pa besty-

relsesmgdet den 10. marts 2010 (gengivet ovenfor i afsnit 3.6), stammede i det vaesentlige
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fra tab pa kundernes valutapositioner. Han havde helt sikkert opgerelsen med. Den var
opgjort pa kundeniveau, sa hvis bestyrelsesmedlemmer havde spurgt til tab pa enkelte
kunder, ville han have kunnet svare. Tabene var et resultat af det, han, som tidligere navnt,
orienterede om pa bestyrelsesmgdet den 6. januar 2010 om lgbende nedskrivninger som
falge af tab pa blandt andet valuta. | weekenden far bestyrelsesmgdet den 10. marts 2010
havde han et formgde med den sygemeldte bestyrelsesformand Niels Erik Nielsen. Den 9.
marts 2010 havde han ogsa et formgde med nastformanden Villy Rasmussen, som var
fungerende formand, pa Villy Rasmussens kontor. Han gennemgik dagsordenen med dem
begge. Han har i den forbindelse med sikkerhed redegjort for det samlede niveau af tab,

men han er i tvivl om, hvorvidt han redegjorde for tab pa individuelle engagementer.

Han kan ikke sige, om han har set Peter Kreutzfeldts mail af 23. december 2009 til Mari-
anne Sgrensen og Annette Hansen (dom i tillegsekstrakt 11 s. 132), hvorefter der pa @ster-
feelledparken var en aktuel underdaekning pa valutarammen pa 105,5 mio. kr. Hvis mailen
er blevet videresendt til ham, har han fra det tidspunkt, hvor han modtog mailen, varet
opmarksom pa, at der var underdakning. Men han kan ikke sige, om og i givet fald hvor-

nar han har set mailen.

Nar man behandlede @sterfelled-engagementet pa bestyrelsesmgdet den 6. januar 2010, jf.
pkt. 2.3 om “’Status vedrerende sarlige engagementer”, var det fordi, at Henrik Hakonsson
ikke havde veeret til stede, da genbevillingen blev meddelt skriftligt af den gvrige bestyrel-
se den 23. december 2009, og derfor gnskede engagementet drgftet, far han tog stilling til
bevillingen. Han mener ikke, at tabsrammen var overskredet den 6. januar 2010. Man drgf-
tede ngje bevillingen. Desuden oplyste han, jf. pkt. 1.5 i referatet (gengivet ovenfor i afsnit
3.6), at der ville ske yderligere nedskrivninger pa engagementet, og han naevnte i den for-
bindelse, at tab pa valutarammen ville blive bogfart dagligt. Det var bankens politik, at
mere markante overskridelser af valutarammer medfgrte, at der blev indhentet relevant
materiale og vurderinger, som kunne danne grundlag for en beslutning pa direktions- eller
bestyrelsesniveau om, hvad man skulle gare. Bestyrelsen blev orienteret ved sadanne mere
markante afvigelser. Det var en konkret vurdering, hvornar en afvigelse skulle medfare en
sadan indhentelse af materiale og eventuelt forelaegges for bestyrelsen. F.eks. orienterede
han pa bestyrelsesmgdet den 11. marts 2009 om en overskridelse pa 130 mio. kr. (dom i
tillegsekstrakt Il s. 127 n.)
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4.3 Henrik Hakonsson

Henrik Hakonsson har vedstaet sin forklaring for byretten (dom i tillegsekstrakt 11 s. 378
ff.) og har tilsluttet sig Niels Erik Nielsens og Jargen Brandstrups forklaringer for lands-
retten for sa vidt angar den periode, hvor han var medlem af bestyrelsen. Henrik Hakons-
son har supplerende forklaret blandt andet:

Personlige forhold

(Dom i tillegsekstrakt 11 s. 378) Hans arbejdsmaessige forhold er ueendrede.

Bankens strategi, Henrik Hakonssons rolle i bestyrelsen og bankens organisation

(Dom i tillegsekstrakt 11 s. 379 m.-385) Det er fortsat hans opfattelse, jf. det tidligere for-
klarede, at hvis man havde fortsat den langsigtede strategi, som ledelsen forfulgte, ville
banken ikke vere gaet konkurs. Banken havde tidligere haft succes med en sadan strategi i
relation til SimCorp og Jeudan. Da han blev opfordret til at ga ind i bestyrelsen, blev det af
formanden og Jargen Braendstrup stillet ham i udsigt, at man med bankpakken, en andret
governance-struktur med styrket revision og en udvidelse af bestyrelsen, var ovre det veer-
ste. | den periode, hvor han var i bestyrelsen, handlede det ikke om at finde nye kunder,
men om at handtere de eksisterende kunder og samtidig gennemfare de omfattende lgben-
de tilpasninger som fglge af a@ndringer i regelsattet pA omradet. Det skete ofte, at en ngdli-
dende debitor bistod banken med at sikre engagementet bedst muligt. Som tidligere forkla-
ret havde han en serlig rolle i forhold til det ngdlidende engagement med Gerhardt-
koncernen, hvor han blev bestyrelsesformand. Han fortsatte i denne rolle, efter at han i
2010 var tradt ud af Amagerbankens bestyrelse. Gerhardt-koncernen blev solgt i 2011 til
en amerikansk koncern. Han kunne ikke fa ledelsen i den nye Amagerbank til at komme
med en sedvanlig garanti. Det medfarte, at salgsprisen faldt fra 2100 mio. kr. til 63 mio. kr.
Han har i McKinsey udfart strategiarbejde for en raekke store virksomheder. Nar man, efter
at have indsamlet fakta, har lagt en strategi, er det hans erfaring, at det er bedst at holde sig

til strategien, selvom der sker noget uventet.

I Amagerbankens bestyrelse fik man et forngdent, velgennemarbejdet grundlag for de stra-
tegiske beslutninger, som blev truffet. Bestyrelsen gjorde, hvad den kunne for at sikre de
bedst mulige resultater for banken, og benyttede i forngdent omfang ekstern ekspertise.

Formanden havde et stort netveerk af konsulenter og radgivere at treekke pa.
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@sterfeelled-engagementet

(Dom i tillegsekstrakt 11 s. 385-388) Han mindes ikke at have hgrt om, at valutarammen
for @sterfeelledparken blev overskredet i perioden fra han tradte ind i bestyrelsen og indtil
arsskiftet 2009/2010. Han tiltradte den fornyede bevilling af driftskreditten i december
2009, fordi han, ud fra Management Summary af 14. december 2009 med underliggende
materiale (dom i tilleegsekstrakt I1's. 129-132) og Jgrgen Brandstrups gennemgang pa be-
styrelsesmadet den 6. januar 2010, ansa det for at veere en fornuftig disposition. Det var en
fordel, at kunderne ”arbejdede med” i det nadlidende engagement, s hvis man gav afslag
pa en forlengelse pa driftskreditten, ville det have medfart en usikker situation. Med den
forventede veerditilvaekst pa @sterbroejendomme over tid var der gode udsigter til at tjene
penge pa engagementet pa leengere sigt. Forretningsmaessigt set havde det ikke vaeret en
god beslutning at lukke engagementet fremfor at genbevilge i december 2009. Det er sjel-
dent, at man ser et ejendomsaktiv af en sddan vardi. Han s& valutarammen som en del af
det samlede engagement. Hvis man ved genbevillingen havde fjernet valutarammen, ville
driftskreditten have skullet udvides, da der i sa fald ville have veret et starre driftsunder-
skud. Han havde hgrt om mange fordele ved finansiering i lavrentevalutaer, sa han opleve-
de det som helt seedvanligt, at der var en valutaramme. Det havde i en meget lang periode

veaeret en stor fordel at finansiere i CHF.

Han erindrer det sadan, at der allerede den 6. januar 2010 var en forventning om, at CHF
ville falde tilbage, og rentemarginalen ville blive genetableret. Han husker ikke, om valuta-
rammen var overskredet den 6. januar 2010. Han mindes det sadan, at man allerede pa det-
te tidspunkt i bestyrelsen talte om markedets forventninger til kursudviklingen pa CHF. |
farste halvdel af 2010 var alle eksperters rad at blive i CHF, og det rad fulgte bestyrelsen,
fordi det i lyset af den entydige radgivning var den rigtige forretningsmaessige beslutning.
Der var meget stor konsensus blandt eksperterne om, at CHF ville falde tilbage. Der er
altid nogle eksperter, der skal mene det modsatte. Men han opfattede det sadan, at der var
enstemmighed i ekspertpanelet. Nar han i byretten forklarede (dom i tilleegsekstrakt Il s.
388), at der pa bestyrelsesmgdet den 19. maj 2010 var en stigende uro, er det fordi besty-
relsens tillid til eksperterne nu begyndte at svigte. Det skyldtes, at eksperternes vurdering,
hvorefter kursen ville falde, fortsat ikke var gaet i opfyldelse. Der havde derfor udviklet sig
en vis skepsis over for eksperterne. Det var pa en made pest eller kolera, som man skulle

tage stilling til.
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Der var ingen grund til at bevilge en forhgjet tabsramme, for kunden ville dermed ophere
med at veere i misligholdelse. Man fulgte i stedet ngje engagementet og kursudviklingen.
Banken undlod ogsa at ga over i mere risikobetonede valutaer. Der blev ikke i bestyrelsen
drgftet alternativer til den grundlaeeggende strategi for @sterfeelledparken, som var at behol-
de aktivet, have ”ro” pa og “arbejde med sagen”, og sa forhdbentlig, nar valutakursen faldt,
genvinde tabet pa valuta. Han husker ikke, at banken havde valutatab pa andre kunder.
Tveertimod var det hans indtryk, at banken var god til at tjene penge pa valuta bade til sig
selv og sine kunder. Der var stor respekt for valutaafdelingen i banken, som havde et godt
netvaerk bestaende af de fremmeste eksperter ogsa internationalt. Han kan ikke na&vne nav-
ne pa de pagaldende eksperter, men de omfattede japanske og amerikanske banker. Pa
bestyrelsesmgderne var der andet materiale om disse ekspertvurderinger end graferne fra
Consensus og dokumentet "Prognoser pd CHF/DKK og JPY/DKK fra udvalgte Banker”
(dom i tilleegsekstrakt 11 s. 147-148). Finanstilsynet kendte @sterfeelled-engagementet og
gjorde ikke indsigelse mod valutarammen eller mod, at banken ikke lukkede den tidligere i
2010. Det var farst i notaterne af 10. september 2014 (dom i tilleegsekstrakt 11 s. 157-161),
at Finanstilsynet &ndrede kurs. Han ser disse notater som udtryk for, at tilsynet forsgger at
beskytte sig selv, idet tilsynet samtidig totalt underminerer de tidligere medarbejdere i til-
synet. Hvis bestyrelsen havde sat en ”’stop loss”-klausul ind, kunne banken have tabt mere
pa valutarammen end sket, fordi man sa ferst havde reageret, nar denne nye ’stop loss”-

teerskel var néet.

Med hensyn til svaret pa spargsmal 5 i Finans Danmarks responsum af 14. juni 2018 (gen-
givet ovenfor i afsnit 3.12) var forholdet det, at direktionen og bestyrelsen i Amagerbanken
ikke traf beslutningen om at holde valutarammen aben pa grundlag af egne forventninger

til kursudviklingen. Ledelsen agerede pa grundlag af de fremmeste eksperters rad.

Han er ikke enig i svaret pa spgrgsmal 7 (gengivet ovenfor i afsnit 3.12). Svaret pa, hvad
”seedvanlig pengeinstitutpraksis” er, er rettelig, at det athanger af en konkret vurdering af
bankens egen likviditet og af den sandsynlige valutakursudvikling, hvad der forretnings-
maessigt er mest rigtigt at gare. | en reekke tilfeelde vil det ikke veere useedvanligt at bibe-

holde en valutaforretning, men han er helt enig i, at det kan vaere en made at tabsminimere

o

pa.
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4.4 Michael Nellemann Pedersen

Michael Nellemann Pedersen har vedstaet sin forklaring for byretten (dom i tilleegsekstrakt

Il s. 454 ff.) og har supplerende forklaret blandt andet:

Han kendte fra sit arbejde i PKA til strategisk handtering af veerdipapirer og andre aktiver i
en krisetid og havde som ogsa forklaret for byretten (dom i tilleegsekstrakt 11 s. 455) en
betydelig erfaring med investering i fast ejendom. Med hensyn til valuta var det indtil fi-
nanskrisen ikke seedvanligt for PKA at lave afdaekning af f.eks. kursrisikoen ved investe-
ring i amerikanske vardipapirer. Det begyndte PKA fgrst at gare mere systematisk efter
finanskrisen. Omkostningerne ved valutaafdeaekning er i dag steget sa meget, at PKA igen
er blevet mere tilbageholdende hermed. PKA lanefinansierer ikke, og han havde derfor
ikke, da han kom i bestyrelsen for Amagerbanken, erfaring med finansiering af ejendoms-

projekter i fremmed valuta.

Det materiale, han modtog om @sterfaelled-engagementet, da han indtradte i bestyrelsen
den 22. marts 2010, gav et fyldestgarende billede af engagementet. Han kendte i gvrigt
ogsa pa forhand til ejendommen. Nar han for byretten forklarede (bl.a. dom i tilleegseks-
trakt 11 s. 458 om bestyrelsesmgdet den 14. april 2010), at det efter hans opfattelse var en
rigtig beslutning at fortseette med den langsigtede strategi, skyldtes det, at der var tale om
en serdeles god investeringsejendom. Kunderne var ikke solide, og man var klar over, at
valutatab ville falde tilbage pa banken. Tiden kunne dog kun “’veare bankens ven”, da ver-
dien af ejendommen var sa langt nede. Det gjaldt om at holde finansieringsomkostningerne
sa langt nede som muligt, mens ejendommen var i1 “bankens beger”. Da CHF historisk
havde ligget i et snaevert band, som gav en stabil stor rentefordel ved belaning i CHF, var
det fornuftigt at forblive i CHF og dermed holde renteomkostningerne nede. Det gjaldt dog
kun sa leenge, man troede pa udmeldingerne fra den schweiziske nationalbank om, at nati-
onalbanken ville gare, hvad den kunne for at holde kursen nede. Da denne udmelding &n-
drede sig i juni 2010, var det en ny situation, og derfor lukkede banken valutapositionerne.
Renteforskellen mellem CHF og DKK henholdsvis JPY og DKK blev indsnavret betyde-
ligt efter finanskrisen, da den danske rente faldt. Grunden til, at den danske rente faldt, var
de rentenedsattelser, som centralbankerne, herunder ECB, foretog for at stimulere veaek-
sten. Japan og Schweiz havde i en arraekke haft en lavrentepolitik, sa der var ikke samme
bevaegelse i renten i disse to lande. Dermed var fordelen ved lan i CHF og i JPY blevet
meget begranset. Det var dog en generel opfattelse i markedet, at den danske rente pa ny

ville stige, sa der igen ville opsta en rentefordel.



- 147 -

Den uventede kursudvikling, der var i 2010, gav selvsagt anledning til en gget opmeerk-
somhed pa Dsterfelled-engagementet, men det var fornuftigt at holde fast i strategien, her-
under bibeholde valutarammen, sa leenge prognosen for kursudviklingen var, som den var.
Det ville selvfglgelig havde forholdt sig anderledes, hvis bankens overlevelse blev bragt i
fare som falge af de stigende kurser pa CHF og JPY. Men da banken havde et szrdeles
godt kapitalberedskab, tilsagde sadanne hensyn ikke at lukke valutarammen. Banken kunne
saledes sagtens absorbere tab. Hvis det ikke havde veret tilfeldet, havde han anbefalet at
lukke valutapositionerne ned, ogsa selvom det matte ske pa et uhensigtsmaessigt tidspunkt.
At lukke hele engagementet kunne i princippet veere et alternativ, men var ikke en fornuf-
tig disposition. Det var langt mere gunstigt for banken at holde fast i den lagte strategi om
at beholde ejendommen, som pa leengere sigt ikke kunne undga at stige i veardi. Det ville
ogsé have varet uhensigtsmaessigt med en “automatisk” (stop-loss) terskel for, hvornar
man skulle lukke valutarammen og i gvrigt beholde engagementet, for sa kunne man risi-
kere at lukke pa det verst teenkelige tidspunkt. Det var bedre at foretage en lgbende vurde-
ring. Der var en sadan sandsynlighed for, at kursen pa CHF ville falde igen, og ogsa at ren-
teniveauet i Danmark pa ny ville na det niveau, det historisk havde haft, at det var rigtigt at
blive i CHF. Selvom udviklingen i CHF var "unaturlig” set i forhold til det historiske for-
lgb, var det en fornuftig strategi at falge eksperternes rad om, at man matte forvente at
komme tilbage til det historisk gunstige kursforhold mellem CHF og DKK. Det han siger,
geelder ogsa for JPY, hvor der dog ikke var samme historiske forlgb med et stabilt forhold
mellem DKK og JPY. Han var udmerket bekendt med, at en del af finansieringen var i
JPY. Han mener, at valutaradgivningen, som bestyrelsen modtog, ogsa angik JPY. Han
oplevede ikke den beslutning, som han, efter at vaere kommet i bestyrelsen, var med til at
treffe om at bevare engagementet og forblive i CHF/JPY som serskilt dristig”. Det hand-
lede om at skaffe den bedst mulige position for banken, og det kraevede at banken tog en
risiko ”péa bagerne”. Man kunne godt have taget valutarammen ud af engagementet og ha-
ve fortsat den langsigtede strategi. Det afggrende for ham var ferst og fremmest bidraget
fra renteforskellen — pa lengere sigt, nar den danske pengepolitik blev normaliseret —
sammenholdt med, at risikoen for et blivende og yderligere tab pa valutakursen var meget
begreaenset, fordi kursen allerede var meget hgj og alle forudsa, at den ville falde. Hvis det
kun havde veeret troen pa valutakursudviklingen, som var baerende for at opretholde valuta-
rammen, ville det for ham at se have varet mere risikabelt. Hvis man gik ud fra, at forhol-
dene i 2010 ville vaere galdende fremover, sa var der ingen rentefordel i forhold til CHF
eller JPY.
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Fokuspunktet, da han tradte ind i bestyrelsen, var bankens solvens og ngdvendigheden af at

opna en statsgaranti for at redde banken.

Som forklaret for byretten har udviklingen i ejendomspriserne vist, at bestyrelsens langsig-
tede strategi om at holde fast i @sterfeelled-engagementet var korrekt. Ejendommen har i
dag en veerdi pa formentlig omkring 2 mia. kr., dvs. det dobbelte af den nedskrevne verdi i

Amagerbankens bgger i 2010.

Man har i PKA udviklet et sddant tveergaende analyseredskab, som man i Amagerbanken
arbejdede pa at fa etableret i foraret 2010, hvor man “pé tveers” af engagementerne og i
relation til det enkelte engagement, kan se, hvordan risikoen samlet og fordelt pa det enkel-
te engagement er ved en given valutakursudvikling. Et sadant redskab havde man ikke pa
daverende tidspunkt i banken. Det skulle derfor tilvejebringes. Der blev arbejdet pa det,
men der blev samtidig anvendt mange ressourcer pa at opna statsgarantien, som var afgg-

rende for bankens overlevelse.

Det materiale om ”Solvenssimulering, juni 2010, som navnes i referatet af bestyrelses-
mgdet den 12. juni 2010 (gengivet ovenfor i afsnit 3.6) som noget, der blev omdelt, havde,
sa vidt han husker, noget at gare med risici af den navnte karakter. Hans hukommelse er
dog ikke knivskarp pa det punkt. Han opfattede det, da han indtradte i bestyrelsen og under
sit arbejde i bestyrelsen, sadan, at alle bestyrelsesmedlemmer i enhver henseende arbejdede

til bankens bedste.

4.5 Anders Duedahl-Olesen og Torben Bender

Anders Duedahl-Olesen og Torben Bender har vedstaet deres forklaring for byretten (dom

i tilleegsekstrakt 11 s. 472 ff.) og har supplerende forklaret blandt andet:

Erfaringer

(Dom i tillegsekstrakt Il s. 472) Danske Bank og Nordea er de to sterste banker”, som
Anders Duedahl-Olesen for byretten forklarede, at han har revideret. Ogsa forud for certi-
ficeringsordningen var det som revisor normalt at have kunder indenfor samme branche-

omrade, hvorved man blev specialiseret inden for omradet. Anders Duedahl-Olesen har
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veeret revisor i et stort antal finansielle virksomheder, og har dermed bred erfaring indenfor

omradet.

Torben Bender havde dengang en bredere kreds af kunder end Anders Duedahl-Olesen, og
havde ogsa andre kunder end finansielle virksomheder. Tidligere arbejdede han pa fuld tid
med den finansielle sektor. Han er ikke i dag certificeret til at arbejde med finansielle virk-
somheder.

Opgaven med at revidere Amagerbanken

(Dom i tillegsekstrakt 11 s. 472 n-474) Det var en stor opgave at revidere en kunde som
Amagerbanken, som havde en reekke regulatoriske udfordringer, ligesom krisen gjorde, at
det var vanskeligere at vurdere de enkelte engagementer og omfanget af behovet for ned-
skrivninger. Det kreevede, at man som revisor havde et starre team af medarbejdere pa de
enkelte opgaver. Der var en reekke opgaver udenfor den arlige cyklus, herunder erkleeringer
ved prospektudstedelse. De kom som revisorer hyppigt i banken. Nar en bank er i krise,

kommer man som revisor tettere pa kunden.

Bankens organisation

(Dom i tillegsekstrakt Il s. 474-475) Amagerbanken havde en helt serlig orden i tingene
set i forhold til andre sammenlignelige pengeinstitutter. Kredithandvarket var godt. F.eks.
radferte banken sig i byggesager med arkitekter, fgr den udbetalte rater pa byggelan og
banken kontrollerede, at sikringsakter var iagttaget, far lanebelgb blev udbetalt. Banken
havde generelt en god forstaelse af sine kunder og deres forretninger.

@Dsterfeelled-engagementet

(Dom i tilleegsekstrakt 11 s. 483-485) Det var ikke usaedvanligt at banker ydede lan, hvor
den underliggende rente var baseret pa en udenlandsk valuta, herunder seerligt CHF. F.eks.
var det blandt landmaend en ganske ofte anvendt model i perioden. Det var saledes noget,
de som revisorer havde set i andre pengeinstitutter. Som revisorer var deres fokus hoved-
sageligt pa, om regnskaberne gav et retvisende billede i overensstemmelse med Finanstil-
synets krav; altsa at malingen var korrekt. Den omstandighed, at valutarammen ikke blev
lukket, var ikke noget de havde en holdning til. Det var ikke deres opgave som revisorer at
tage stilling til, om det forretningsmaessigt var fornuftigt eller ej. Det var en ledelsesmees-
sig beslutning, hvilke risici banken skulle tage. Som revisorer ville de have blandet sig,

hvis de geldende bevillingsregler ikke havde varet fulgt. Det var imidlertid ikke tilfeeldet,
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for det var bestyrelsen, som havde bevilget en valutaramme og som besluttede at lukke den
ned. Om det var usadvanligt, at der var en aben valutaline i en situation, hvor kunden ikke
var betalingsdygtig, er ikke noget, de kan udtale sig om. Det kan ikke udelukkes, at man pa
daverende tidspunkt havde kunnet finde lignende valutalines, som blev holdt abne, selvom
kunden var ngdlidende. Det kunne f.eks. veere pa landbrugsomradet. Hvis der havde veeret
et meget entydigt billede af, at bankens adfzerd var helt useedvanlig pa dette punkt, ville de

nok have gjort opmarksom pa det i revisionsprotokollen.

Hvis de som revisorer bliver opmarksomme pa noget, der objektivt konstaterbart ma anses
for ansvarspadragende for ledelsen, skal de ggre opmarksom pa det. Der ligger ikke heri,
at revisor skal foretage naermere undersggelser eller foretage en domstolslignende pravel-
se. At man som revisor skriver i en revisionsprotokol, at noget er “usaedvanligt”, skal for-
stas som en serviceoplysning. Det er ikke ensbetydende med, at revisor har konstateret
noget, som er ansvarspadragende for ledelsen. | nzrvaerende sammenhzang var der ingen
tvivl om, at bestyrelsen selv var fuldt opmarksom pa den beslutning, den havde truffet om
at holde valutarammen &ben. Bestyrelsen havde truffet beslutningen ”med abne gjne” og

fulgte selv engagementet teet. Der var derfor ikke behov for, at de gjorde opmerksom her-

o

pa.

Med hensyn til det, som anfares i Finanstilsynets notat af 10. september 2014 om markeds-

standarder for afdaekning af valutapositioner (dom i tilleegsekstrakt 11 s. 157-160, s. 160
n.):

“Hvis lanet har en storrelse, som er vasentlig for pengeinstituttet, og kunden er
finansielt svag, er det Finanstilsynets opfattelse, at pengeinstituttet normalt ik-
ke tillader en yderligere forhgjet risiko. Det skal dog navnes, at det ikke ngd-
vendigvis er entydigt, at enhver engagementsforagelse, der foretages til nadli-
dende kunder i gvrigt, vil blive stoppet.”

er det vanskeligt at vide, hvad Finanstilsynet mener med begrebet normalt” 1 relation til,
hvornar der tillades en forgget risiko. Det er efter deres opfattelse sveert at sige, hvad der
dengang var "normalt”, navnlig henset til, at der var en gkonomisk krise, hvor markedsfor-
holdene &ndrede sig radikalt. Det var normalt, at bankerne udviste stor talmodighed og
herved undlod at lukke engagementer, idet man i stedet afventede, at stillede sikkerheder
genvandt den tabte veerdi. | den foreliggende sag har bestyrelsen foretaget en vurdering af

risici og pa den baggrund truffet beslutningen om at bibeholde valutapositionerne under
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valutarammen. Det anferte i notatet af 10. september 2014 synes i nogen grad at afspejle
de @ndringer og skerpelser i Finanstilsynets tilgang til maling af engagementer, der skete i
arene efter finanskrisen. De pageeldende andringer er sket ved en @ndring i tilsynets prak-
sis og gennem tilsynets ’julebreve”, altsd via soft law. £Andringen i praksis er navnlig sket
i arene fra 2009 og frem til i dag, hvor regelsattet er blevet a&ndret. Der skete en markant
endring i forhold til praksis i 2005, hvor man naermest skulle have tilladelse af Finanstil-
synet til at nedskrive og til i dag, hvor praksis er helt modsat.

Vedrgrende Finanstilsynets “Redegerelse om inspektion i Vestjysk Bank™ af 11. december
2011 (tillegsekstrakt 111, side 6-7), hvorefter:

Finanstilsynet konstaterede, at mange af bankens landbrugskunder har haft be-
tydelige tab pa schweizerfranc (CHF) og haft underskud gennem flere ar.

Kundernes valutaspekulation i CHF har saledes pafart bade kunderne og ban-
ken store tab.”

kender de ikke noget til Vestjysk Bank og har aldrig set den foreviste redeggrelse far. Det
citerede er ikke overraskende, for mange landbrugskunder — og banker — tabte penge pa
valutalan i CHF. Man ma i gvrigt spgrge Finanstilsynet, hvad der kan udledes af det anfar-

te.

Dagealdende § 145 i lov om finansiel virksomhed

Revisionens opgave er for sa vidt angar konsolidering at se pa, om de enkelte engagemen-
ter er konsolideret korrekt efter regelsaettet, dengang 8§ 145 i lov om finansiel virksomhed,
som nu er erstattet af EU-regulering, jf. CRR-forordningen (Europa-Parlamentets og Ra-
dets forordning (EU) nr. 575/2013 af 26. juni 2013). Hvis revisionen ikke, efter en draftel-
se med ledelsen, kan blive enig med ledelsen om, at der skal konsolideres, vil revisionen
gere en bemarkning om forholdet i revisionsprotokollen og eventuelt give regnskabet en
pategning. Det er ikke altid entydigt, om der skal konsolideres. Det kan bero pa et skan, og
praksis udvikler sig ogsa. De var opmarksomme pa, at Finanstilsynet fra efteraret 2008
(dom i tilleegsekstrakt 11's. 111-115) var af den opfattelse, at der formentlig skulle konsoli-
deres i forhold til andre engagementer med Palm, Classen og @rbekker, og at banken hav-
de en dialog med tilsynet herom. De modtog Finanstilsynets rapport 20. januar 2009 (gen-
givet ovenfor i afsnit 3.4). De var opmarksomme pa det heri anfarte, der afspejler, at der i

visse tilfeelde er et betydeligt skan i vurderingen af, hvornar der skal ske konsolidering. De
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overlod spargsmalet om, hvorvidt der skulle konsolideres til dialogen mellem banken og
tilsynet. Hvis forholdet havde varet “’sort eller hvidt”, ville Finanstilsynet have givet pabud
allerede den 20. januar 2009. Nar tilsynet ikke gjorde det, afspejler det, at der var tale om
en kompleks juridisk vurdering, som ogsa afhang af forstaelsen af den bagvedliggende EU-
regulering. Finanstilsynet blev i 2008 og 2009 mere opmarksom pa regelsattet om konso-
lidering, hvilket hang sammen med finanskrisen. Man kan ikke sige, at der skete en stram-
ning af praksis, men opmarksomheden blev gget. Engagementerne i Amagerbanken var
komplicerede, og det gjorde, at det i en raeekke tilfelde ikke var helt enkelt at sige, om der

skulle konsolideres.

Som revisorer sa de Management Summaries, herunder ogsa Management Summary af 14.
december 2009 (dom i tilleegsekstrakt 11 s. 129-132), fordi det var en vaesentlig del af revi-
sionsopgaven, at sikre, at engagementer var malt korrekt i regnskabet. Amagerbankens
Management Summaryer var velskrevne og pa enhver made, som de skulle vere, herunder
i relation til savel detaljeringsgrad, som den made, hvorpa de var formuleret. Det var pri-
meert intern revision, som kontrollerede papirgangen, og herunder sikrede, at Management

Summaryer rent faktisk blev forelagt for bestyrelsen.

Med hensyn til det anfarte i referatet af bestyrelsesmgadet den 29. april 2010 om, at intern
revisionschef Gitte Buchholtz, mens de som eksterne revisorer var til stede, gennemgik
intern revisions revisionsprotokollat af 25. april 2010 vedrerende Amagerbankens periode-
regnskab for 1. januar til 31. marts 2010, og det naevnte revisionsprotokollat (dom i til-
leegsekstrakt 11 s. 144), har de ingen naermere erindring om, hvorvidt der var drgftelser om
udviklingen i valutakurserne og dermed det aktuelle tab pa @sterfelledparken. Det er ikke
ngdvendigvis sadan, at de som revisorer har kommenteret hvert eneste forhold, som er

naevnt i intern revisions protokoller.

5. Anbringender

Parterne har for landsretten gentaget deres anbringender for byretten angaende spargsmalet
om de indstaevntes erstatningsansvar vedrgrende @sterfaelled-engagementet i perioden
2008-2010 og har procederet i overensstemmelse hermed. Parterne har i tilleeg hertil hen-
vist til efterfalgende retspraksis, herunder Hgjesterets dom af 15. januar 2019 i sag
226/2015 (Capinordic Bank) og @stre Landsrets dom af 26. oktober 2018 i sag B-1088-12
(Eik Bank).
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5.1 Appellanten FS Finans

I tilleeg til det, som blev anfgrt for byretten, har FS Finans, supplerende og preeciserende
gjort felgende anbringender galdende, jf. FS Finans’ sammenfattende processkrift af 14.
december 2018 (henvisninger til ekstrakt og materialesamling er fjernet, ligesom afsnits-

nummerering er udeladt):

"HOVEDANBRINGENDER

GRUNDLAGET FOR ANKESAGEN

Sagen for @stre Landsret vedrarer spgrgsmalet om, hvorvidt den tidligere be-
styrelse og direktion af Amagerbanken, Aktieselskab (”Banken”) i perioden
2008 - 2010 har padraget sig et erstatningsansvar for etablering, viderefarelse
og udvidelse af en kundes - Osterfeelledparken ApS ("Osterfaelledparken”) -
serdeles risikofyldte ejendoms- og valutaengagement. Engagementet med
@sterfeelledparken var ved Bankens sammenbrud i 2011 Bankens stgrste enga-
gement.

Som for Retten i Lyngby ger appellanten for @stre Landsret geeldende, at de
indsteevnte har handlet ansvarspadragende i forhold til Banken i relation til ud-
lansengagementet med @sterfalledparken, og at de indsteevnte som fglge heraf
er erstatningsansvarlige over for Banken for det tab, Banken herved er blevet
pafart.

Appellanten paberaber sig og fastholder i det hele alle anbringender, der blev
gjort geeldende for byretten til stgtte for pastanden om de indstavntes erstat-
ningsansvar over for Banken vedr. engagementet med @sterfeelledparken i pe-
rioden 2008 - 2010.

Det er appellantens opfattelse, at de indsteevnte udgjorde en ledelse, der var ri-
sikovillig i alt, hvad den foretog sig og konsekvent ensidigt baserede sine be-
slutninger pa udsigten til gevinster uden samtidig at forholde sig nuanceret til
risici, hvilket med tydelighed er illustreret ved de indsteevntes adfeerd i enga-
gementet med Dsterfaelledparken.

Finanstilsynet har i to notater bl.a. anfart:

”God bankpraksis er ifelge Finanstilsynets erfaring fra tilsyn med penge-
institutter, at projekters gkonomiske sammenhang ikke baseres pa kun-
stigt lave lanerenter som folge af valutaspekulation”

... er det ikke udtryk for forsvarlig bankdrift, hvis instituttet primeert ba-
serer sin kreditbeslutning pa sin egen forventning til, hvorledes valutare-
lationen over tid kan udvikle sig”.

“Er der tale om en kunde, som ret &benbart ikke vil veere i stand til at pa-
tage sig yderligere risiko uden tab for instituttet, eller hvor aftalegrundla-
get er saledes, at det ikke er kunden, men instituttet, der beerer risikoen,
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ma det anses for meget usadvanligt — og uforsvarligt — at tillade gget ri-
siko, uanset om det er i form af kurstab, afkald pa margin eller anden
kreditbevilling.”

”Hvis en sidan handlemade pigar gennem lengere tid, sdledes at institut-
tets risiko for tab veesentligt foreges, er det vanskeligt at se argumenter
for, at der ikke er tale om uforsvarlig bankdrift.”

Det er appellantens opfattelse, at Retten i Lyngby ikke tillagde de to notater
veegt i vurderingen af, hvorvidt de indstevnte havde handlet uforsvarligt, jf.
narmere nedenfor. Pa den baggrund har appellanten under ankesagen indhentet
et responsum fra Finans Danmark, der fsva. alle Finanstilsynets udsagn ovenfor
har bekraftet, at de indsteevntes handlemader var i strid med saedvanlig penge-
institutpraksis.

Dermed foreligger der i denne ankesag for landsretten to notater fra Finanstil-
synet og et responsum fra Finans Danmark, der pa konkrete og helt centrale
punkter fastslar, at en ageren, som den de indstevnte udviste, er uforsvarlig og
i strid med saedvanlig pengeinstitutpraksis

DSTERFALLEDPARKEN
Som neaermere redegjort for nedenfor handlede den indsteevnte ledelse bl.a.
uforsvarligt og ansvarspadragende i forbindelse med fglgende dispositioner:

1. Beslutning om at viderefere og udvide engagementet med @sterfaelled-
parken med Hans Henrik Palm (”Palm”), Olav Damkiar-Classen
(’Classen”) og Henrik Orbekker ("Orbekker”) som nye ejere som folge
af deres overtagelse af @sterfeelledparken i juni 2008 fra Schaumann-
koncernen. [Benavnes hovedanbringende a) nedenfor.]

2. Beslutning om at bevilge en forleengelse og udvidelse af @sterfelledpar-
kens engagement, herunder valutarammen og driftskreditten og mang-
lende vedtagelse af en nedlukningsstrategi i december 2009. [Benavnes
hovedanbringende b) nedenfor.]

3. Manglende nedlukning af @sterfeelledparkens valutaramme og manglen-
de vedtagelse af en nedlukningsstrategi senest ultimo januar/primo fe-
bruar 2010, da det stod klart, at den bevilgede tabsramme pa 100 mio.
kr. var overskredet, og at debitor og kautionister var uden betalingsevne.
[Benaevnes hovedanbringende c) nedenfor.]

4. Manglende nedlukning af @sterfeelledparkens valutaramme og manglen-
de vedtagelse af en nedlukningsstrategi i perioden fra ultimo janu-
ar/primo februar til ultimo juni 2010. [Benavnes hovedanbringende d)
nedenfor.]

Ad hovedanbringende a)

I maj/juni 2008 medvirkede Banken til og accepterede, at @sterfaelledparken
blev byttet med Handelshgjskolen. Frem til juni 2008 var @sterfeelledparken
ejet af Schaumannkoncernen, mens Palm, Classen og @rbekker ejede ejen-
dommen beliggende Dalgas Have 15, 2000 Frederiksberg (’Handelshojsko-
len”). Som led i byttehandlen blev Osterfeelledparken - og dermed ejendommen
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ejet af Dsterfeelledparken (ejerlejlighedskomplekset beliggende Dsterfeelled
Torv, 2100 Kgbenhavn @ - “Ejendommen”) - handlet til en overpris pa mere
end 300 mio. kr.

Bade Schaumann-koncernen - som fik slanket sin balance og slap af med et
yderst problematisk ejendomsselskab uden at lide tab, og Palm, Classen og @r-
bekker, der samlet modtog en kontant gevinst pa ca. 160 mio. kr. som fglge af
byttehandlen til opskruede priser, og i forbindelse med overtagelsen af @ster-
feelledparken fik en attraktiv finansieringspakke med i kabet, ngd - i modsat-
ning til Banken - godt af ejendomsbyttet, idet Banken hverken fik nedbragt
geelden til Dsterfelledparken eller forgget sine realsikkerheder. Af det provenu
pa ca. 160 mio. kr. Palm, Classen og @rbekker fik i forbindelse med salget af
Handelshgjskolen, kreevede Banken alene, at de ca. 30 mio. kr. blev indsat pa
en sikringskonto, og resten af belgbet var saledes (efter skat) fri likviditet.
Banken havde altsa pa dette tidspunkt mulighed for at fa reduceret risikoen pa
engagementet med @sterfelledparken betragteligt. Frem for at kraeve, at ejen-
dommene blev handlet til markedskonforme priser, hvorved finansieringsbeho-
vet og dermed Bankens eksponering kunne vare blevet reduceret, accepterede
Banken imidlertid at medvirke til, at ejendommene blev byttet til opskruede
priser, og at Palm, Classen og @rbekker end ikke stillede det modtagne prove-
nu som sikkerhed, eller i gvrigt kom med egenfinansiering, ud over en beske-
den sikringskonto relateret til valutarammen. Dermed blev engagementet med
@sterfeelledparken i forbindelse med ejendomsbyttet udvidet fra 430 mio. kr. til
645 mio. kr., hvoraf blancodelen udgjorde hele 610 mio. kr. i stedet for at bli-
ver reduceret.

Ejendomspriserne skulle stige mere end 25 % i forhold til niveauet pa bevil-
lingstidspunktet i juni 2008 for, at Ejendommen ville have en veerdi, der gav
Banken dakning for udlanet. Bevillingen indebar dermed en betydelig udvidel-
se af den usikrede kredit til et engagement, der allerede pa bevillingstidspunk-
tet gav et betydeligt lgbende likviditetsunderskud, og hvor tilbagebetaling af
Bankens tilgodehavende var afhangig af en gunstig udvikling pa det kgben-
havnske ejendomsmarked, som Banken i forvejen var overeksponeret imod.
Muligheden for, at veerdierne ville blive gget i en sadan grad, at Banken kunne
opna daekning for sit udestaende lan, forekommer urealistisk og er i hvert fald
ikke underbygget af den foreliggende kreditindstilling eller bevisfarelsen. En
rationel ansvarlig beslutning om at fortseette engagementet med nye ejere ville
derfor veere betinget af, at lanet blev nedbragt eller sikkerhederne forgget. Det-
te skete imidlertid ikke ved bevillingen, idet den ikke alene medfarte en fort-
settelse, men tillige en betydelig gget eksponering for Banken. Bevillingen er
dermed uforsvarlig, idet den var s risikofyldt, at ledelsen ikke med rimelighed
burde have pafgrt Banken denne risiko.

Hertil kommer, at Banken i forbindelse med ejendomsbyttet bevilligede @ster-
feelledparken en valutaramme pa ca. 1,55 mia. med en yderligere tabsramme pa
100 mio. kr. Belgbet pa 1,55 mia. kr., modsvarede hele @sterfelledparkens
samlede ejendomsfinansiering til Nykredit og Banken svarende til over 1,55
mia. kr., hvilket tilfarte det i forvejen udfordrede engagement en vasentlig va-
lutarisiko. De indstaevnte forholdt sig i forbindelse med bevillingen af denne
valutaramme alene til de mulige positive effekter uden at forholde sig til risici-
ene ved, at @sterfeelledparken de facto omlagde hele finansieringen af en dansk
ejendom fra finansiering i DKK til finansiering i CHF.
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Valutarammen blev ydet for at eliminere det Igbende likviditetsunderskud, og
der var i savel kundens som Bankens likviditetsbudget indlagt en forudsaetning
om, at der skulle tjenes betydelige belgb - ca. 30 mio. kr. p.a. - pa spekulati-
onsforretninger under valutarammen. Mulighederne for at undga tab pa denne
bevilling for Banken var dermed overladt til optimistiske og spekulative for-
ventninger til den makrogkonomiske udvikling uden for Bankens og kundens
kontrolsfaere.

Valutarammen blev dermed ikke bevilliget pa et kreditmassigt sundt og for-
svarligt grundlag, idet den blev ydet til en ngdlidende kunde med et ensidigt
fokus pa den mulige upside for at kunden kunne fa finansieringen til at heenge
sammen. Som bekraftet af Finanstilsynet og Finans Danmark er det i strid med
god/seedvanlig pengeinstitutpraksis at basere projekters gkonomiske sammen-
haeng pa kunstigt lave lanerenter som falge af valutaspekulation.

Ad hovedanbringende b)

Engagementet med @sterfeelledparken blev formelt forleenget af Bankens be-
styrelse i december 2009. Ved engagementsforleengelsen var engagementet
ngdlidende og nedskrevet med 400 mio. kr., og de tre kautionister - hvis per-
sonlige kautioner de indstaevnte efter eget udsagn tillagde overordentlig stor
veegt i forbindelse med etableringen i 2008 - var ligeledes gkonomisk nedli-
dende og uden reel betalingsevne. Risiciene forbundet med engagementet pa-
hvilede derfor pa dette tidspunkt ubestrideligt alene Banken.

En forsvarlig forretningsmaessig beslutning burde derfor alene have varet,
hvordan yderligere tab kunne undgas, og hvorledes engagementet pa kontrolle-
ret vis kunne nedlukkes med mindst mulige tab for Banken til fglge. I stedet for
i en sadan situation at fastleegge en strategi for en kontrolleret nedlukning valg-
te de indstaevnte imidlertid at forleenge og udvide driftskreditten og samtidig
holde den ekstremt risikable valutaramme - hvor naesten hele tabsrammen pa
100 mio. kr. pa bevillingstidspunktet var udnyttet - dben og eksponeret for
yderligere kurstab uden at vedtage eller overhovedet drgfte en strategi for eli-
minering af valutarisiciene.

Forlengelsen og udvidelsen i december 2009 (og senere) var ikke baseret pa en
forudgaende kreditvurdering af kunden. Bankens opretholdelse af valutaram-
men i en sadan situation - pa grund af et pa ingen mader velfunderet hab om, at
valutakurserne matte udvikle sig gunstigt og endda uden at vedtage en nedluk-
ningsstrategi - udgear valutaspekulation for egen regning og risiko, og var i strid
med Bankens egen kreditpolitik offentliggjort i arsrapporter og prospekter og
Bankens interne retningslinjer om alene at have en samlet teoretisk valutarisiko
pa 25 mio. kr.

Det er uforsvarligt og ansvarspadragende for en ledelse at patage sig sadanne
spekulative risici, baseret pa udefrakommende faktorer, som ledelsen ingen
mulighed har for at pavirke eller kontrollere, uden nogen belgbsmassig be-
graensning, serligt nar risiciene har et sadant omfang og en sadan karakter, at
de er velferdstruende for Banken, jf. straks nedenfor. Finanstilsynet har da og-
sa fundet, at det ikke er udtryk for forsvarlig bankdrift, hvis en bank primeert
baserer en kreditbeslutning pa egen forventning til valutakursudviklingen, og
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Finans Danmark har bekraftet, at en sadan fremgangsmade er i strid med sad-
vanlig pengeinstitutpraksis.

Bankens kapitalforhold tillod endvidere ikke, at Banken indlod sig pa en spe-
kulativ valutarisiko i det omfang @sterfeelledparkens valutaramme var udtryk
for. Banken havde saledes pa bevillingstidspunktet i december 2009 netop
gennemfort en kapitaludvidelse, modtaget hybrid kernekapital og ansggt om
individuel statsgaranti, hvilket tilsiger, at Banken burde agere papasseligt. At
Banken ikke agerede med den pakravede forsigtighed, illustreres bl.a. af, at
valutarammen pa ca. 1,55 mia. kr. pa dette ene engagement med @sterfalled-
parken udgjorde ca. 81 % af Bankens fulde egenkapital efter kapitalforhgjel-
sen, og at det samlede tab pa @sterfelledparkens valutaramme medfarte et fald
i Bankens egenkapital pa over 17 % pr. 30. juni 2010. | overensstemmelse med
appellantens synspunkt har Finanstilsynet bekraftet, at en banks valutarisici
skal sta i rimeligt forhold til bankens kapitalforhold.

Hertil kommer, at Bankens interne ansggning (Management Summary), der
dannede grundlag for kreditten, var sterkt misvisende, herunder fordi risiciene
i ansggningen fremstod som mindre end i ansggningen fra 2008 pa trods af den
ugunstige udvikling pa ejendomsmarkedet, pa valutarammen og i debitors og
kautionisternes gkonomiske formaen. Bevillingen blev saledes ydet pa et man-
gelfuldt og uforsvarligt grundlag.

Opretholdelsen af valutarammen ma ngdvendigvis ogsa ses i forhold til det en-
gagement, der sgges forsvaret. | december 2009 var der ikke lzengere noget re-
elt engagement at forsvare, ligesom der ikke leengere var en naevnevardig ren-
tefordel eller indteegter fra optionspraemier ved at veere finansieret i CHF/JPY,
og valutarammen havde dermed alene den effekt, at den pafarte Banken en
spekulativ risiko. Beslutningen om opretholdelse og forlengelse af valutaram-
men kan saledes ikke begrundes med andet end ren spekulation for Bankens
regning og risiko.

Beslutningen skal endvidere vurderes i lyset af, at Banken netop havde opdate-
ret sine interne retningslinjer, hvorved risikovaegtningen af CHF og JPY var
blevet fordoblet fra 5 % til 10 %, hvilket tydeligt illustrerer, at de indsteevnte
var bekendt med, at finanskrisen havde gjort en raekke valutaer, herunder CHF
og JPY, mere volatile.

De indstaevnte har saledes med beslutningen om fortsat at holde valutarammen
aben uden fastlagt strategi for nedlukning pa uforsvarligt grundlag pafert Ban-
ken en betydelig og helt ungdig risiko, der pa ingen made er forretningsmaes-
sigt funderet og ligger langt fra den forsigtighed, der burde have varet udvist i
den gkonomiske situation, Banken var bragt i.

Ad hovedanbringende c)

Senest primo februar 2010 var alle de indsteevnte klar over, at hverken @ster-
feelledparken eller de tre kautionister havde nogen betalingsevne, og at tabet pa
valutarammen oversteg den bevilligede tabsramme pa 100 mio. kr. Det var an-
svarspadragende for de indstaevnte ikke i hvert fald pa dette tidspunkt at sikre
nedlukning af valutarammen, subsidigert som minimum at vedtage en nedluk-
ningsstrategi, senest pa det tidspunkt.
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At fortsettelse ud over dette tidspunkt var ansvarspadragende understattes med
styrke af, at Jargen Braendstrup i juli 2010 erkleerede sig enig i, at @sterfeelled-
parkens valutaramme skulle have veeret lukket ned i begyndelsen af februar
2010, "Ideelt set skulle valutacksponeringen i @sterfelledparken have veeret
lukket ned seneste primo februar 2010, idet debitor reelt ikke kunne honorere
marginkald.”

Finanstilsynet har i overensstemmelse hermed oplyst, at det efter tilsynets op-
fattelse er usaeedvanligt og uforsvarligt at tillade gget risiko pa en kunde, hvor
det reelt er Banken, der beerer risikoen, og Finans Danmark har bekreeftet, at
det er i modstrid med seedvanlig pengeinstitutpraksis at tillade gget risiko i en
sadan situation.

Engagementet fortsatte i kundens navn, selvom det utvivisomt var for Bankens
regning og risiko, hvorved den store valutarisiko fejlagtigt fremstod som en
kreditrisiko, idet Bankens formelle overtagelse af engagementet ville have
medfart en foregelse af Bankens valutarisiko, der rakte langt ud over de af de
indstaevnte fastsatte rammer.

Ad hovedanbringende d)

Pa trods af det ovenfor anfarte lod de indstevnte valutarammen fortsztte frem
til ultimo juni 2010 i et ufunderet hab om, at kurserne pa CHF og JPY Vville fal-
de, og at Banken dermed kunne reducere sit tab. Dette udger valutaspekulation
I den reneste form, idet tabet ikke blev udlgst af et forretningsmaessigt fejlskan
fra de indsteevntes side, men derimod af en bevidst beslutning om at opretholde
abenstaende positioner i CHF og JPY i en periode pa ca. fem maneder, efter
tabsrammen var overskredet uden noget forretningsmaessigt rationale, hvilket
yderligere understgttes af, at der end ikke blev drgftet eller vedtaget en nedluk-
ningsstrategi.

At der var tale om valutaspekulation for Bankens regning og risiko illustreres
af, at kunden ingen indflydelse havde pa beslutning er truffet under valuta-
rammen. Hertil kommer, at Banken fortsatte valutarammen, selvom der ikke i
2010 var navneveardige rentefordele ved at fortseette valutarammen og dermed
have Ejendommen finansieret i CHF og JPY frem for i EUR eller DKK, at der
ikke leengere blev modtaget optionspraemier, og at der ingen rimelig udsigt var
til, at Banken kunne fa sit udestaende inddaekket via salg af Ejendommen eller
fra debitor eller kautionisterne.

GENERELLE FORHOLD

De indstaevntes konkret uforsvarlige adfeerd som beskrevet ovenfor skal endvi-
dere ses og vurderes i lyset af de generelt uforsvarlige forhold i Banken, Ban-
kens uszedvanlige og hgje risikoprofil, en hgj koncentration af udlan inden for
ejendomsbranchen - sarligt det kebenhavnske ejendomsmarked - samt den
omstzendighed, at Banken i den relevante periode havde en skrgbelig gkonomi,
herunder en beskeden egenkapital.

De generelt uforsvarlige forhold bestod af en flerhed af omstendigheder, vee-
sentligst at (i) Banken havde en utilstreekkelige kreditorganisation, utilstreekke-
lig funktionsadskillelse og en kreditafdeling, der slet ikke fungerede som kon-
trolafdeling, (ii) Jargen Breaendstrup, var erhvervschef og samtidig direk-
ter/administrerende direktgr og dermed kreditchefens direkte overordnede,
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hvorved den seedvanlige funktionsadskillelse i kreditbevillingsprocessen blev
sat ud af kraft, (iii) Bankens udlanspraksis systematisk og i betydeligt omfang
var i strid med Bankens interne regulering, der var etableret i medfer af lov om
finansiel virksomhed (”FIL”), og (iv) Banken fortsatte den uforsvarlige udlans-
praksis pa trods af Finanstilsynets gentagne advarsler, pabud og risikooplys-
ninger om kritisabel og utilstraekkelig risikostyring i Banken.

Disse forhold medvirkede til, at Banken oparbejdede en seerdeles risikofyldt og
tabsgivende laneportefalje af erhvervsudlan, seerligt inden for det kebenhavn-
ske ejendomsmarked, herunder ikke mindst engagementet med @sterfeelledpar-
ken, der ved sammenbruddet i 2011 var Bankens stgrste. Forholdene er derfor
relevante i forhold til vurderingen af den konkrete uforsvarlighed i engagemen-
tet med @sterfeelledparken, eftersom de konkrete bevillinger var en udment-
ning af de generelt uforsvarlige forhold, der herskede i Banken.

Hertil kommer, at Bankens samlede risikoprofil, herunder ikke mindst set i ly-
set af Bankens lave egenkapital og generelt skrabelige gkonomi fra 2008 og
frem, var af en sadan karakter, at de indsteevnte burde have udvist en langt star-
re grad af forsigtighed og agtpagivenhed, end der kan fordres i normale vel-
drevne og normalt kapitaliserede banker, ved vurderingen af, hvilke risici Ban-
ken skulle og kunne patage sig.

De generelt uforsvarlige forhold er derfor af relevans for denne ankesags afge-
relse, idet de skal indga ved fastleeggelsen af beviskravene til erstatningsbetin-
gelserne og graden af landsrettens efterprgvelse af indsteevntes handlinger og
undladelser i relation til de konkrete dispositioner i engagementet med @ster-
feelledparken.

BEMARKNINGER TIL DEN INDANKEDE DOMS VURDERING AF
GENERELLE FORHOLD

| dette kapitel knytter appellanten kommentarer til en reekke af de generelle
forhold, byretten har tillagt veegt i den indankede dom, som appellanten ikke er
enig i, og som appellanten derfor finder sarlig anledning til at fremhave for
landsretten.

FORRETNINGSMASSIGT SK@N

Det falger af dommen, at "Retten finder, at der bor udvises forsigtighed med at
tilsidesaette det forretningsmassige sken, der er udgvet af Bankens bestyrelse
og direktion ved bevillingen af et lan.”

Appellanten anerkender princippet om en margin for forretningsmaessige fejl-
skan, hvorefter den omsteendighed, at en forretningsmaessig disposition eller
beslutning truffet af ledelsen i et selskab viser sig at vere tabsgivende, ikke
ngdvendigvis i sig selv farer til, at ledelsen ifalder et erstatningsansvar over for
selskabet.

Det er dog en forudseetning herfor, dels at den konkrete disposition eller be-
slutning er truffet af ledelsen pa et oplyst, kvalificeret og forsvarligt grundlag,
dels at dispositionen eller beslutningen er truffet i selskabets/Bankens interesse.
Om princippet og begransningerne heri henvises til Jan Schans Christensen,
Kapitalselskaber, 4. udgave (2014), side 700-701. Denne ramme er ogsa blevet
anvendt af landsretten i de hidtidige banksager, jf. fx. sagen mellem Finansiel



- 160 -

Stabilitet og den tidligere ledelse af Roskilde Bank ("Roskilde Bank-
dommen™).

Appellanten gar med henvisning hertil geeldende, at de indsteevnte er erstat-
ningsansvarlige for Bankens tab pa engagementet med @sterfeelledparken, for-
di engagementet pa baggrund af det materiale og de oplysninger, som de ind-
staevnte ledelsesmedlemmer havde til radighed ved de under denne sag kritise-
rede bevillinger, handlinger og undladelser havde en sadan karakter, at enga-
gementet ikke burde veere etableret, fortsat og/eller udvidet, og at der i en reek-
ke tilfeelde ikke forela et tilstreekkeligt grundlag for beslutningen om at bevilge
henholdsvis fortsatte og udvide engagementet med @sterfeelledparken. Appel-
lanten har detaljeret og udfgrligt redegjort herfor i gennemgangen nedenfor.
Der er i denne sag i gvrigt ikke anledning til, at landsretten udviser nogen seer-
lig tilbageholdenhed ved vurderingen af, om det forretningsmaessige skan de
indsteevnte har foretaget ved deres dispositioner og beslutninger i engagemen-
tet med @sterfeelledparken er ansvarspadragende.

Det skyldes for det fgrste, at de kritiserede bevillinger, fortseettelser og udvi-
delser i engagementet med @sterfelledparken er sa abenlyst risikobetonede og
i misforhold til Bankens samlede gkonomiske formaen, og dermed ikke i Ban-
kens interesse, at de ikke berettiger til nogen forsigtighed i vurderingen af le-
delsens skan (og selv med et element af forsigtighed er rammerne for et an-
svarsfrit “forretningsmaessigt fejlsken” passeret).

For det andet er der ikke samme anledning til forsigtighed i vurderingen af le-
delsens skan, idet de indstevnte ledelsesmedlemmer tillagde muligheden for en
gevinst for Banken - serligt i form af en valutagevinst - betydning for bevillin-
gerne. Denne usadvanlige, spekulative og serdeles risikobetonede praksis
sperrede for en sedvanlig og ngdvendig kreditsagsbehandling og vurdering,
idet afvejningen af Bankens indtjeningsmuligheder over for Bankens risikoaf-
daekning blev skav, jf. herved ogsa @stre Landsrets konklusion i EIK Bank-
sagen vedrgrende upsides, side 381 ... anvendelsen af upsides efter omstcen-
dighederne kan indebere en risiko for, at bankens forretningsmaessige vurde-
ringer reelt kommer til at svare til en investors/lantagers overvejelser. Sadanne
hensyn ma anses for uberettigede, jf. i den retning princippet i lov om finansiel
virksomhed § 7, stk. 1, 2. pkt.”, [0Q] "Landsretten finder sdledes efter en sam-
let vurdering, at der er grund til serlig opmarksomhed pa kreditvurderingen i
de seks konkrete engagementer, hvori der har veret aftalt upsides, herunder
hvorvidt der i tilstraekkelig grad blev taget hgjde for engagementets risici i for-
hold til indtjeningspotentialet, men at der ikke er grundlag for at anse bankens
anvendelse af upsides generelt for ansvarspadragende.” Det er appellantens
opfattelse, at samme rationale ger sig geldende for de indsteevntes beslutninger
om at viderefgre og udvide engagementet med @sterfeelledparken, herunder i
seerlig grad fsva. valutarammen.

For det tredje er der efter appellantens opfattelse ikke anledning til forsigtighed
i vurderingen af ledelsens sken, nar den konkret uforsvarlige kreditsagsbehand-
ling er et resultat af de generelt uforsvarlige forhold, som de indstaevnte er an-
svarlige for ...
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Konkret henviser appellanten til, at det ikke var i Bankens interesse, at de ind-
steevnte drev Banken med en sa usaedvanlig og hgj risikoprofil i sin udlansvirk-
somhed uden at sikre den forngdne risikostyring i form af en tilstraekkelig,
kompetent og funktionsadskilt kreditafdeling og med viden om og accept af
Jgrgen Braendstrups indblanding i kreditsagsbehandlingen, jf. herved ogsa
@stre Landsrets konklusion i EIK Bank-sagen, side 1746 og 1747, "En sddan
hgj risikoprofil medfarer, at banken er serligt sarbar for konjunkturaendringer,
og derfor fordrer valget heraf, at ledelsen — udover ved fastsettelsen af det in-
dividuelle solvensbehov — ogsa ved driften af banken, herunder navnlig kredit-
givningen og engagementsopfalgningen, i tilstraekkelig grad inddrager denne
foragede risiko.”, 0g at "EIK Bank DKs hgje risikoprofil er imidlertid indgdet
som en del af grundlaget for landsrettens vurderinger nedenfor af de seks kon-
krete engagementer.”

For det fjerde var de konkrete bevillinger, herunder ikke mindst forleengelsen
og viderefgrelsen af @sterfelledparkens valutaramme 1 2009/2010, i strid med
Bankens interne regulering, herunder kreditpolitikken, offentlige tilkendegivel-
ser om valutarisici og interne forretningsgange. Den finansielle lovgivning og
den interne regulering pa kreditomradet er netop tilvejebragt med henblik pa at
sikre det bedst mulige beslutningsgrundlag og den bedst mulige styring af kre-
ditrisici.

For det femte foreligger der i denne sag for landsretten to notater fra Finanstil-
synet og et responsum fra Finans Danmark, der pa konkrete og helt centrale
punkter fastslar, at en ageren, som den de indstevnte udviste, er uforsvarlig og
i strid med saedvanlig pengeinstitutpraksis.

Efter retspraksis er det ikke en forudsaetning for, at de forretningsmaessige skan
kan tilsidesattes, at ledelsen ved bevillinger, forlengelser og udvidelser, har
bevilget Ian til fordel for hinanden eller selskaber kontrolleret af dem selv eller
af Banken. Landsrettens domme i Capinordic Bank-sagen og Roskilde Bank-
sagen viser alene, at hvis der foreligger sadanne uvedkommende hensyn, ma
der stilles skeerpede krav til, at de indsteevnte har sikret, at hensynet til Banken
ikke blev tilsidesat. Pa tilsvarende vis skal der dog efter retspraksis stilles
skeerpede krav til bankens ledelse, hvis der af andre grunde er serlig anledning
til at sikre, at hensynet til Bankens interesser ikke er tilsidesat. @stre Landsret
har saledes fastslaet, at der forela ansvarsgrundlag i et engagement (X) i Ros-
kilde Bank-sagen, i tre engagementer i Capinordic Bank-sagen (Oskar Jensen,
ADR og Savoretti) og i fire engagementer i EIK Bank-sagen (Schaumann, DK
Nordic Fastigheter, RGW og Sydporten), hvor der ikke forela uvedkommende
hensyn.

SAGKYNDIG BEVISFGRELSE

I relation til belysningen af de generelle krav til grundlaget for kreditgivning i
en bank fandt byretten, at "Det er ikke ved syn og skon, sagkyndige erklcerin-
ger eller udtalelser fra brancheorganisationer sggt belyst, hvilke krav der ge-
nerelt kan stilles til et forsvarligt grundlag for kreditgivning i en bank.”

For byretten forela imidlertid bl.a. to notater fra Finanstilsynet der pa konkrete
og helt centrale punkter fastslar, at de indstaevntes handlemade i denne sag var
uforsvarlig. Pa trods af, at der er tale om notater udarbejdet af den relevante til-
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synsmyndighed, og at de derfor efter appellantens opfattelse burde have vaeret
tillagt betydelig bevisverdi, er notaterne end ikke naevnt i byrettens preemisser.
For landsretten har appellanten derfor bedt Finans Danmark redegare for,
hvorvidt Finanstilsynets udtalelser var udtryk for seedvanlig pengeinstitutprak-
sis. Finans Danmarks udtalelse bekraefter utvetydigt og klart, at en ageren, som
den de indsteevnte viste, er i strid med ssedvanlig pengeinstitutpraksis.

Landsretten har dermed et seerdeles fast fundament for domfaldelse i denne
sag, idet den relevante tilsynsmyndighed, Finanstilsynet, har beskrevet de ind-
steevntes handlemdde med ord som “usadvanligt”, uforsvarligt” og “uforsvar-
lig bankdrift”, og den relevante brancheorganisation, Finans Danmark, har be-
kreeftet, at de indsteevntes handlemader er i modstrid med saedvanlig pengein-

stitutpraksis.

Finans Danmark har i sit svar pa spgrgsmal C i Capinordic Bank-sagen narme-
re anfart, at en praksis - for at kunne ophgjes til at veere “swedvanlig pengeinsti-
tutpraksis” - skal vaere, ... ensartet i pengeinstitutterne og dermed uafhangig
af de naevnte parametre [red.: starrelse, forretningsstrategi, kundesegment, ri-
sikoprofil osv.] ” Svaret illustrerer, at Finans Danmarks konstatering i denne
sag af, at en reekke forhold er i strid med seedvanlig pengeinstitutpraksis afspej-
ler, at de indstaevnte har handlet i strid med en ensartet praksis i pengeinstitut-
sektoren, og svaret ma derfor tilleegges serlig stor bevismaessig vaegt.

Kravene til et forsvarligt grundlag for kreditgivning felger efter appellantens
opfattelse endvidere direkte af (i) reglerne i FIL og de i medfer af FIL udstedte
regler, herunder serligt § 71-Vejledningen samt, (ii) Bankens interne regule-
ring (seerligt kreditpolitikken og forretningsgange for kreditgivning), der er
indsendt til Finanstilsynet.

Som appellanten redeger for nedenfor, tilsidesatte Bankens ledelse i betydeligt
og systematisk omfang Bankens interne regulering, herunder kreditpolitikken.
Fravigelserne var ikke forsvarlige, ligesom de ikke blev underkastet nogen
konkret forsvarligheds- (eller legalitets-) vurdering. De indstaevnte har herved
handlet uforsvarligt.

I tilleeg hertil var der ogsa for Hgjesteret i Capinordic Bank-dommen til belys-
ning af “hvilke krav, der generelt kan stilles til et forsvarligt grundlag for kre-
ditgivning i en bank” fortolkningsbidrag i form af Finanstilsynets interventi-
onsprocesskrifter af 8. februar 2018 og 12. oktober 2018. Appellanten henviser
serligt til interventionsprocesskrift I, afsnit 2.1 og 2.2 og interventionsproces-
skrift 11, afsnit 2.1, hvoraf falgende fremgar:

"Ndr bestyrelsen i banker skal veere bevilgende myndighed pd de storste
engagementer, haenger det sammen med, at udlansbevillinger har sa stor en
betydning for banken. Bestyrelsen skal som led heri ogsa foretage en selv-
stendig vurdering af de enkelte engagementer.”

Endelig findes der i den bankfaglige og juridiske litteratur, der er medtaget i
materialesamlingen udmarkede markarer for de elementer, der indgar i et pen-
geinstituts sedvanlige kreditvurdering efter seedvanlig bankpraksis.
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Appellanten gar derfor sammenfattende gaeldende, at der ikke eksisterer nogen
form for bevismangel eller anden usikkerhed til brug for landsrettens vurdering
af de indstaevntes erstatningsansvar i relation til de i sagen omfattede bevillin-
ger og dispositioner.

FINANSKRISEN

Det folger af byrettens dom, at tidspunktet for bevillingerne er indgaet i byret-
tens vurdering af, om bevillingen af et 1an har vearet ansvarspadragende, “End-
videre er tidspunktet for bevillingerne indgaet i vurderingen, herunder at ho-
vedengagementerne alle blev etableret fgr Finanskrisen, og fer Finanstilsynet
den 25. september 2008 advarede Amagerbanken om omfattende ejendomsek-
sponering”.

Appellanten er enig i, at tidspunktet for bevillingerne er et blandt flere momen-
ter, der kan have betydning for ansvarsvurderingen.

Den relevante dato for betydningen af ”finanskrisen” ber dog sattes langt tidli-
gere end tidspunktet for Lehmann Brothers' sammenbrud den 15. september
2008 og Finanstilsynets brev af 25. september 2008. Bevisfarelsen har saledes
vist, at ud over kendskabet til Finanstilsynets advarsel om en prisboble pa
ejendomsmarkedet allerede den 3. februar 2006, var de indstevnte ogsa i arene
umiddelbart derefter og inden september 2008 fuldt opmarksomme pa de tilta-
gende tegn pa en negativ udvikling pa markedet for fast ejendom.

Appellanten henviser i den forbindelse eksempelvis til de talrige eksempler pa,
at Nationalbanken og farende gkonomer i perioden op til 2008 advarede om, at
der kunne opsta en bolighoble, som kunne briste, bl.a.:

« Nationalbankens kvartalsoversigt, 1. kvartal 2006

+  OECD Economic Outlook, volume 2006 /2, no. 80, December
2006

»  Louise Lykke Hansen, m.fl., ”"Nationalbanken: Vi er tcettere pa
boligboble”, Bgrsen den 22. juli 2005

» Tom Engsted, "Prisudvikling pd aktie- 0g boligmarkedet: Deja
vu”, Finansinvest 5/05

»  Lars Erik Skovgaard, "Nationalbanken nervas for bolighoom”,
Berlingske Tidende den 25. januar 2006

« Jens Lunde, "Ejerboligmarkedet pa knivsceggen”, Finansinvest
2/07

»  Lars Erik Skovgaard, "Ekspert: Mange tegn pd en boligboble”,
Berlingske Business den 16. september 2007

Derudover henvises til bestyrelsesprotokollen, hvor det fremgar af flere made-
referater, at de indsteevnte havde kendskab til, at ejendomsmarkedet var over-
ophedet, og at en boligboble kunne vare pa vej, bl.a.:

»  Referat af bestyrelsesmgde den 24. maj 2006, “Boligsalg. Pa
formandens forespgrgsel blev bekreftet, at boligsalget gar mere
treengt, men der er fortsat eftersporgsel.”

» Referat af bestyrelsesmgde den 7. juni 2006, “Der blev givet en
orientering om udviklingen pa boligmarkedet i de forskellige om-
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rader af Kgbenhavn. Salget er ikke gaet i sta, men der er tegn pa
en vis treeghed.”

» Referat af bestyrelsesmgde den 25. april 2007, "Pdskens salg af
ejerlejligheder. Jargen Braendstrup orienterede om, at der var
stor treeghed i salget, men der var en vis udlejningsaktivitet. Der
har ikke veret salg pa @sterbro kaserne, hvorfor der fortsat er
droftelser med Jens Schaumann desangdende.”

» Referat af bestyrelsesmgde den 20. juni 2007, "Status vedr. salg
af lejligheder ... Oster Feelled: Der arbejdes pd en refinansie-
ringsmodel. Der er fortsat kun solgt en lejlighed. Konklusionen
pa det generelle salg er, at der endnu ikke har veret et opsving pa
markedet om end der er beveegelse.”

» Referat af bestyrelsesmgde den 15. august 2007, “Finansiel uro.
Knud Christensen orienterede om problemstillingen vedragrende
subprimelan der henover sommeren har givet anledning til uro pa
de finansielle markeder, med risiko for likviditetskrise. Schau-
mann ... Det er ikke lykkedes at szlge lejlighederne og projektet
star med et likvidationsproblem. Baggrunden er dels en e&ndring
af markedsvilkarene over aret 2006, dels at det har varet overra-
skende at kvaliteten af eksisterende lejere [h]ar pavirket salgsmu-
lighederne.”

» Referat af bestyrelsesmgde den 28. september 2007, "Afslut-
ningsvis orienterede Knud Christensen kort om markedssituatio-
nen i forbindelse med den sdkaldte likviditetskrise”. I banken fo-
ler vi os samlet set tilpasse, men de nugeldende forhold vil ikke
umiddelbart hore op.”

»  Referat af bestyrelsesmgde den 23. april 2008, "Status vedroren-
de udviklingen i lejlighedsmarkedet. Indledningsvis kunne det
fastslas, at der ikke er beveaegelse i markedet for salg af lejlighe-
der.”

» Referat af bestyrelsesmgde den 24. juni 2008, "Studierejse med
RBF. ... Generelt var det sortsyn, der praegede holdningerne til
udviklingen i den amerikanske gkonomi, og det var forventningen,
at Europa ville blive ramt af den amerikanske stagnation og lave
dollarkurs. Bestyrelsen drgftede i tilknytning til ovenstaende for-
ventningsbilledet til den globale samfundsokonomi.”

» Referat af bestyrelsesmgde den 8. august 2008, ~Orientering om
den aktuelle situation: Situationen medfarte et pres pa likvidite-
ten, og likviditetsprocenten kom langt ned, hvilket medfgrte behov

for krisestyring og suspendering af de scedvanlige regelscet.”

De centrale handlinger og undladelser, der kritiseres under denne sag, nemlig
viderefgrelsen og udvidelsen af @sterfelledparkens valutaramme i 2009 og
2010, fandt under alle omsteendigheder sted laenge efter finanskrisens indtrae-
den. Som ogsa lagt til grund af @stre Landsret i Capinordic Bank-dommen ud-
ger bevillinger og bevillingsudvidelser efter finanskrisens indtreeden - og der-
med under risikobetonede og seregne markedsforhold - en skeerpende om-
steendighed ved ansvarsbedemmelsen.

FINANSTILSYNETS VURDERINGER
Det folger af byrettens dom, at, "Ved vurderingen af, om bevillingen af et lan
har vearet ansvarspadragende, finder retten, at det forhold, at et laneengage-



- 165 -

ment har veret genstand for vurdering fra Finanstilsynets side i forbindelse
med tilsynets undersggelser af Amagerbanken, ma indga med en ikke ubetyde-
lig veegt i rettens vurdering.”

Finanstilsynet gjorde i perioden fra 2008 og frem flere gange Bankens ledelse
opmaerksom pa, at tilsynet betragtede engagementet med @sterfalledparken
som et ngdlidende engagement.

Sidste gang Finanstilsynet var pa ordinert tilsynsbesgg i Banken forud for
2008 var i1 2005, dvs. inden engagementet med @sterfeelledparken overhovedet
var etableret. Finanstilsynet gennemgik sammen med intern og ekstern revision
Bankens 40 starste engagementer i weekenden den 27. og 28. september 2008,
og allerede pa dette farste besgg fra Finanstilsynets side efter engagementet
med Qsterfeelledparken blev etableret i 2006, fandt Finanstilsynet, at der var ta-
le om et nedskrivningsengagement, jf. referat af bestyrelsesmgade den 30. sep-
tember 2008 og ekstern revisions revisionsprotokollat af 5. oktober 2008.

Finanstilsynet gennemfgrte herefter en ordingr undersggelse af Banken i no-
vember/december 2008, hvor Finanstilsynet identificerede en raekke kritisable
forhold i Banken, jf. Finanstilsynets praesentation af 18. december 2008 og en-
delige rapport af 20. januar 2009. Som del af gennemgangen blev engagemen-
tet med Qsterfeelledparken vurderet af Finanstilsynet, der konkluderede, at en-
gagementet skulle nedskrives med minimum 200 mio. kr., og at der var et yder-
ligere solvensbehov pa minimum 200 mio. kr.

Det fremgar videre af, at Finanstilsynet ved denne undersggelse tildelte enga-
gementet med @sterfaelledparken karakteren 2C, hvilket pa davaerende tids-
punkt var udtryk for, at Finanstilsynet vurderede engagementet til at veere ...
med vasentlige svaghedstegn, men uden nedskrivnings-/henseattelsesbehov pr.
seneste balancedag . Det er for appellanten uforstaeligt, at engagementet ikke
blev tildelt karakteren 1, idet Finanstilsynet fandt, at der var tale om et ned-
skrivningsengagement, hvilket burde have fart til, at engagementet var blevet
tildelt karakteren 1.

Finanstilsynet foretog igen en vurdering af engagementet i efteraret 2009 i for-
bindelse med fastsattelsen af Bankens individuelle solvensbehov i forbindelse
med Bankens ansggning om individuel statsgaranti, hvor Finanstilsynet bl.a.
fastsatte Ejendommens veerdi vaesentligt lavere end Banken selv gjorde, lige-
som LGD (Loss Given Default) blev gget fra 400 til 480 mio. kr.

Endelig foretog Finanstilsynet en funktionsundersggelse i april/maj 2010 som
konsekvens af Bankens ansggning om individuel statsgaranti. Pa dette tids-
punkt var engagementet med @sterfeelledparken fuldt nedskrevet, og allerede af
den grund var der ikke nogen anledning for Finanstilsynet til at have serskilt
fokus pa dette engagement, hvilket ogsa illustreres af, at engagementet ikke var
blandt de 14 engagementer, Finanstilsynet havde sarskilte bemaerkninger til.
Byretten ses da heller ikke i sine preemisser at have lagt vaegt pa tilsynshesgget
i 2010.

Appellanten ger derfor ssmmenfattende galdende, at det er en skeerpende om-
steendighed, at Finanstilsynet allerede fra efteraret 2008 kontinuerligt fandt, at
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engagementet med @sterfaelledparken var et nedskrivningsengagement, og at
de indstaevnte pa trods heraf fortsatte med at forleenge og udvide engagementet.

REVISIONENS VURDERINGER

Det falger af byrettens dom, at retten ved vurderingen af, om bevillingen af et
lan har vearet ansvarspadragende, ... ogsd [har] lagt veegt pd revisionens vur-
dering af laneengagementer og behov for nedskrivning herpa.”

Det er appellantens opfattelse, at revisionens erkleringer intet har at gare med,
om de indstaevnte er ansvarlige for uforsvarlige bevillinger, fortsattelser og
udvidelser af engagementet med @sterfelledparken, da revisionen alene skulle
vurdere, om engagementerne var veardiansat korrekt af Bankens ledelse jf. ogsa
de eksterne revisorer Anders Duedahl-Olesen og Torben Benders forklaringer,

“Det overordnede formdl var at forsyne bankens regnskab med pdteg-
ning om, at regnskabet ud fra sine egne forudsaetninger gav et retvisende
billede. Det er revisors dominerende fokus” 0Q “Det ligger ikke i revi-
sors rolle at blande sig i driften. Deres fokus var pa, om forholdet lande-
de rigtigt i regnskabet.”

Som det ogsa fremgar af revisionshekendtggrelsens § 24, er det uden for revi-
sionens opgave at foretage en vurdering af forsvarligheden i de bevilligede ud-
lansengagementer. Omfanget af revisionens bemarkninger eller forbehold i er-
Kleeringerne i revisionsprotokollen kan derfor ikke tilleegges selvstendig be-
tydning, jf. revisionsbekendtgarelsens 88 4 og 6 og erklaringsbekendtgarelsens
8 7, stk. 2 samt forklaringer fra Bankens tidligere interne revisionschef, Gitte
Buchholtz og de eksterne revisorer Anders Duedahl-Olesen og Torben Bender,

"Omfanget af forpligtelsen er, at revisor ikke skal udfgre serlige hand-
linger for at afdaekke spgrgsmalet om ansvar. Men ser revisor noget i
forbindelse med det gvrige arbejde, skal revisor gagre en bemarkning
herom. Det skal vaere relativt objektivt, at et straf- eller erstatningsan-
svar kan ifaldes. Det gaelder eksempelvis ved konstatering af et ulovligt
aktionarlan. Revisor skal gare opmarksom pa det, hvis revisor falder
over noget."

Det kan derimod tilleegges veegt, at revisionen lgbende kom med relevante ad-
varsler, herunder om kreditkontorets underbemanding, den utilstreekkelige
funktionsadskillelse og risikoen forbundet med viderefgrelsen af valutarammen
relateret til engagementet med QJsterfeelledparken.

ANSVARSNORM

Intern regulering
Bankens interne regulering indeholdt tillige en normering af kravene til et for-
svarligt grundlag for kreditgivning og en forsvarlig kreditsagsbehandling.
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De indstaevnte tilsidesatte kreditpolitikken i betydeligt og systematisk omfang.
Denne konsekvente fravigelse af kreditpolitikkens bestemmelser har tillige vee-
ret i strid med saedvanlig pengeinstitutpraksis.

Finans Danmark har i sit responsum i Capinordic Bank-sagen som svar pa
spgrgsmal 3d saledes udtalt, at ”/d]et er ikke i overensstemmelse med scedvan-
lig pengeinstitutpraksis, at et pengeinstituts bestyrelse — i tilfeelde, hvor udlan
bevilges af bestyrelsen — generelt fraviger eller undlader at iagttage pengein-
stituttets kreditpolitik og forretningsgange for kreditgivning” 0g som svar pa
spergsmal Ea udtalt, at “det ikke nodvendigvis [vil] veere uforeneligt med sced-
vanlig pengeinstitutpraksis at fravige eller at tillade fravigelser af egne ret-
ningslinjer i det omfang, en sadan fravigelse ikke var/er i strid med lovgivnin-
gen eller i ovrigt matte/md anses for uforsvarlig”. Finans Danmark har tillige
som svar pa spgrgsmal Gb udtalt, at ”’/d]et var og er sedvanlig pengeinstitut-
praksis, at geeldende regler efterleves, herunder at konkrete forretningsordener
og skriftlige forretningsgange fastsat i henhold til geeldende regler tilsvarende
efterleves”

Appellanten ger geeldende, at det forhold, at de indsteevnte i deres egenskab af
ledelsesmedlemmer i Banken har overtradt bestemmelser i lovgivningen, her-
under FIL eller regler udstedt i medfer af FIL, og/eller den interne regulering
og dermed ikke har iagttaget de heri fastsatte sikkerheds- og kontrolforanstalt-
ninger, skearper culpa-vurderingen og skaber en formodning for, at der er hand-
let culpast og/eller letter kravene til appellantens bevis for ansvarsbetingelser-
ne.

Finanstilsynet

Til yderligere belysning af "hvilke krav, der generelt kan stilles til et forsvarligt
grundlag for kreditgivning i en bank™ foreligger i sagen Finanstilsynets konkre-
te tilsynsreaktioner over for Banken i dennes levetid.

For landsretten foreligger endvidere vaegtige fortolkningsbidrag til belysning af
normerne for forsvarlig kreditgivning i Finanstilsynets interventionsproces-
skrifter i Capinordic Bank-sagen (interventionsprocesskrift | af 8. februar 2018
og interventionsprocesskrift 11 af 12. oktober 2018.

| processkrift | fremhaever Finanstilsynet til brug for vurdering af forsvarlighe-
den af en udlansbevilling bl.a. falgende forhold: (i) kvaliteten af det enkelte
1an, (ii) instituttets samlede gkonomiske og forretningsmaessige situation, (iii)
om instituttet har de rette kompetencer og ressourcer til at styre udlanene, (iv)
instituttets vurdering af den kreditrisiko, som instituttet patog sig ved bevillin-
gen, (v) grundlaget for selve bevillingen, (vi) analyse af kundens gkonomi,
kompetencer, markedsforhold mv. og en vurdering af de pantsatte sikkerheder,
og videre, (vii) inddragelse af risiko for konjunkturnedgange i vurdering af
kundens gkonomiske situation og (viii) analyse af kundens betalingsvilje og
evne til at leve op til budgetter.

De generelt uforsvarlige forhold i Banken og den konkret uforsvarlige kredit-
givning i engagementet med @sterfelledparken bl.a. pd Bankens manglende

iagttagelse af den normering af en betryggende bevillingsproces og forsvarlig
udlansvirksomhed, som Finanstilsynet Igbende italesatte over for Banken, og
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som Finanstilsynet har redegjort yderligere for i de to interventionsprocesskrif-
ter.

Det er en skaerpende omstandighed, at Finanstilsynet allerede fra efteraret
2008 kontinuerligt fandt, at engagementet med @sterfeelledparken var et ned-
skrivningsengagement, og at de indsteevnte pa trods heraf fortsatte med at for-
lzenge og udvide engagementet.

Endelig skal de to centrale notater fra Finanstilsynet der pa konkrete og helt
centrale punkter fastslar, at de indsteevntes handlemade i denne sag var ufor-
svarlig, tilleegges en betydelig bevisveardi.

Finans Danmarks udtalelse

Finans Danmarks udtalelse har utvetydigt og klart bekraeftet Finanstilsynets
udsagn i de to notater, og landsretten kan pa dette grundlag leegge til grund, at
de indsteevntes handlemade har veeret uforsvarlig.

DE GENERELT UFORSVARLIGE FORHOLD

Den utilstraekkelige funktionsadskillelse i Banken
Kreditkontoret manglende ressourcer og dens stgrrelse var uproportional
i forhold til erhvervsafdelingen

Den manglende proportionalitet mellem bemandingen af erhvervsafdeling og
kreditkontor udger et selvsteendigt organisatorisk problem og medfarte, at kre-
ditafdelingen umuligt kunne varetage sin kontrolfunktion, idet den ikke havde
reel mulighed for at foretage en kritisk sagsbehandling af de indstillede ansgg-
ninger og dermed fungere som den pakrevede sikkerhedsventil i kreditsagsbe-
handlingen. Dette understottes bl.a. af John Weibulls forklaring. ...

BANKENS RISIKOPROFIL

Som forklaret af Karen Dorthea Abelskov i Eik Bank-sagen kan en stor ud-
lansveekst netop medfare, at en bank ikke har det ngdvendige fokus pa de risici,
der falger med, "Ejendomssektoren og landbruget har erfaringsmeessigt vist
sig at veere mere risikofyldt. Endvidere vil en koncentration pa store engage-
menter vaere mere risikofyldt. Udlansvekst ved erhvervsudlan kan veere en stor
risiko pa grund af to forhold: En stor udlansveekst kan erfaringsmeessigt inde-
beere, at resten af organisationen ikke bliver udbygget i samme takt og derfor
ikke kan fglge med. Der kan saledes komme en ubalance, der indeberer, at der
ikke er fokus pa de risici, der fglger med. Dertil kommer, at der en risiko for, at
fejl gentages i ensartede engagementer og ikke opdages.”
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SAMMENFATNING

De generelt uforsvarlige forhold i Banken, som appellanten har redegjort for
ovenfor udgjorde bade enkeltvis og samlet set en overtraedelse af kravene i
ASL 8§ 54 og SL § 115 om, at bestyrelsen skal sikre en forsvarlig organisation
af Bankens virksomhed samt pase, at der er etableret de forngdne procedurer
for risikostyring og interne kontroller mv. og af kravene i FIL § 71, stk. 1, som
det pahviler bade Bankens bestyrelse og direktion at sikre overholdelsen af, li-
gesom forholdene udgjorde svigt af den ledelse af Banken, som bade bestyrelse
og direktion har ansvaret for, jf. forarbejderne til ASL § 54. Om bestyrelsens
og direktionens opgaver i et pengeinstitut henvises generelt til Cato Baldvins-
son m.fl., Dansk Bankvaesen, 6. udg. (2011).

Appellanten henviser navnlig til FIL § 71, stk. 1, nr. 1, med krav om, at en fi-
nansiel virksomhed skal have effektive former for virksomhedsstyring, nr. 2 en
klar organisatorisk struktur med en veldefineret, gennemskuelig og konsekvent
ansvarsfordeling, nr. 5 effektive procedurer til at identificere, forvalte, overva-
ge og rapportere om de risici, virksomheden er eller kan blive udsat for, nr. 6
de ressourcer, der er ngdvendige for den rette gennemfarelse af Bankens virk-
somhed, og anvende disse hensigtsmassigt, nr. 7 procedurer med henblik pa
adskillelse af funktioner i forbindelse med handtering og forebyggelse af inte-
ressekonflikter, og nr. 8 fyldestggrende interne kontrolprocedurer.

Appellanten henviser tillige navnlig til § 71-Vejledningens punkt 108 om, at
"[d]et skal sikres, at kreditorganisationens opbygning indrettes saledes, at der
er klart definerede ansvars- og arbejdsomrader, saledes at udfgrelse af opga-
ver adskilles fra kontrollen af samme", punkt 109 om, at "[b]estyrelse og di-
rektion skal sikre, at pengeinstituttets bevillingsproces er betryggende™ og
punkt 126 om at "[b]estyrelsen skal sikre, at kreditpolitikken bliver efterlevet,
og at forretningsgange for bevilling, etablering af faciliteter og dokumenter,
opfalgning pa overtrak m.v. og rapportering bliver efterlevet".

| relation til § 71-Vejledningen ger appellanten geeldende, at kravene i vejled-
ningen er udtryk for Finanstilsynets fortolkning af FIL § 71 og de krav, der
som minimum kunne stilles til Banken i henhold til FIL § 71, saledes som det
fremgar af vejledningens punkt 1 (med den nuancering, der fremgar af vejled-
ningens punkt 4).

Appellanten ger geeldende, at iagttagelse af de krav til risikostyring ved bevil-
ling af udlan, der er fastsat i lovgivningen og i Bankens egne kreditpolitikker
og forretningsgange var af serlig vigtighed henset til (i) Bankens risikobetone-
de forretningsmodel, (ii) karakteren af Bankens udlansportefalje, der var szrlig
risikofyldt bl.a. pa grund af store blanco elementer, ringe vaerdi af sikkerheder,
utilstreekkeligt eller ikke eksisterende cash flow samt koncentration af udlan og
sikkerheder.

Appellanten gar endvidere geeldende, at det skal anses for en skaerpende om-
steendighed ved vurderingen af betydningen af de generelt uforsvarlige forhold,
at disse blev opretholdt og fortsat af Banken pa trods af Finanstilsynets gentag-
ne pabud, risikooplysninger og advarsler til Bankens ledelse, herunder de ind-
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staevnte, om netop den utilstreekkelige indretning af Bankens udlanspraksis og
kreditsagsbehandling.

DET UFORSVARLIGE ENGAGEMENT MED GSTERFALLEDPAR-
KEN

De generelle forholds betydning for engagementet med Jsterfaelledparken
- Anbringender

Introduktion til engagementet med Osterfzaelledparken

Bankens engagement med @sterfalledparken vedrgrte Bankens finansiering af
et ejerlejlighedskompleks beliggende @sterfelled Torv, 2100 Kgbenhavn @
(Ejendommen).

Ejendommens samlede boligareal udgjorde 43.315 m2 indeholdende 521 bolig-
lejemal fordelt pa ungdomsboliger samt 2- til 5-verelses lejligheder. De 521
boliger i Ejendommen var alle opfart i perioden 1994 - 1995. Foruden ejerlej-
lighederne var der oprindeligt 56 parkeringspladser tilknyttet Ejendommen.
Bankens engagement med @sterfalledparken bestod i finansiering af fglgende:

1) Schaumann-koncernens kgb af Ejendommen i marts 2006.

2) Refinansiering i december 2007.

3) Palm, Classen og @rbekkers kab af @sterfeelled Holding A/S ("Qster-
feelled Holding") - og dermed @sterfeelledparken og Ejendommen og
Bankens samtidige udstedelse af en valutaramme til Jsterfelledpar-
ken fra Schaumann-koncernen

4) Efterstdende bankgaeld mv. til Nykredit

5) Forlengelse af @sterfeelledparkens driftskredit og forleengelse af
@Dsterfeelledparkens valutaramme i december 2009

6) Viderefarelse og udvidelse af valutarammen frem til ultimo juni 2010

| sagen for byretten havde appellanten indtalt et krav deekkende tabet pa samt-
lige disse forhold. Denne sag for landsretten er imidlertid skaret til, sd de ned-
lagte pastande alene vedrgrer tab under punkterne 3) - 6).

Appellanten gor geeldende, at de indsteevnte ledelsesmedlemmer, der har med-
virket til bevillingerne naevnt under punkterne 3) - 6) ovenfor, har handlet an-
svarspadragende i den forbindelse og dermed skal betale erstatning, som op-
gjort (nar appellanten i dette og senere afsnit henviser til ”de indstevnte”, skal
dette forstas som en henvisning til de indstevnte, der sad i Bankens ledelse pa
det relevante tidspunkt).

Anbringender
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Byttehandel til opskruede priser og deraf ggede eksponering for Banken
Palm, Classen og @rbekkers keb af @sterfeelled Holding (og dermed Ejen-
dommen) fra Schaumann-koncernen og samtidige salg af Dalgas Have (og
dermed Handelshgjskolen) til Schaumann-koncernen var udtryk for en bytte-
handel, hvorved ejendommene skiftede ejere til opskruede priser.

Ejerskiftet hos debitor giver ikke i sig selv anledning til kritik, eftersom det
naeppe isoleret set farte til en forringelse af engagementet for Banken, men de
sedvanlige markedsmaessige mekanismer til fastsattelse af veerdien af et aktiv
seettes ud af kraft ved en sadan byttehandel. Dette var ogsa tilfeldet ved denne
byttehandel, idet Ejendommen og Handelshgjskolen blev byttet pa baggrund af
aftalte hgje og ikke markedsmassige veerdier pa henholdsvis 1.546.080.769 kr.
for Ejendommen og 650.000.000 kr. for Handelshgjskolen.

At byttehandlen skete til opskruede priser ses bl.a. af falgende forhold:

1. Classens notat af 23. april 2008, hvoraf det fremgar, at overprisen for
Ejendommen i det daveerende marked var pa 310 mio. kr.

2. Det af begge Management Summaries af 14. maj 2008 fremgar, at "Med
dette ejendomsswap opnar begge realisation til et lavt startafkast”, hvil-
ket er en udtrykkelig erkendelse af, at byttet skete til opskruede priser, jf.
ogsa definitionen af et ejendomsbyt i kreditkontorets notat af 13. april
2011 og Jargen Braendstrups forklaring.

3. Ejendommens pris pa 1.546.080.769 kr. var ca. 50 mio. kr. hgjere end
den bogfarte veerdi pa salgstidspunktet (1.496.158.146 kr.), og nasten 56
mio. kr. hgjere end den pris, Qsterfelledparken erhvervede Ejendommen
for i 2006, som igen var 75,2 mio. kr. hgjere end Schaumanns oprindeli-
ge kabspris for Ejendommen fra PBU. Prisen for Ejendommen i juni
2008 var saledes ca. 131 mio. kr., eller nasten 10 %, hgjere end prisen,
da Ejendommen blev erhvervet fra den uafhangige tredjemand, PBU, i
2006. Aftalen om overdragelse til denne hgje pris blev indgaet til trods
for i) de &ndrede perspektiver for Ejendommen, som var overgaet til at
veere en udlejningsejendom, ii) at der fra Ejendommen var frasolgt enkel-
te lejligheder og p-keelderen, og iii) tidernes ugunst for ejendomsmarke-
det, jf. bl.a. Jargen Braendstrups forklaring, "Fra foraret og hen over
sommeren i 2007 blev det klart for alle, at der var en fuld opbremsning
pa boligejendomsmarkedet."”

4. Salgsprisen svarede til en kvadratmeterpris pa 41.217 kr., jf. Management
Summary af 14. maj 2008, hvoraf det ogsa fremgar, at ejerlejligheder pa
@sterbro pa daveerende tidspunkt blev udbudt til en gennemsnitlig eta-
gemeterpris pa 34.550 kr., jf. statistik fra Boliga. Salgsprisen var saledes
naesten 20 % hgjere, end de aktuelle gennemsnitlige udbudspriser.

5. Den faktiske kvadratmeterpris, som lejligheder pa @sterbro blev handlet
til, var pa dette tidspunkt i underkanten af 30.000 kr. per etagemeter, og
Classens brev af 14. marts 2008 og salgsprisen var saledes mere end 25
% hgjere end de aktuelle salgspriser, jf. ogsa Classens notat af 23. april
2008.

6. Banken var ogsa selv af den opfattelse, at Ejendommen havde en verdi,
der var langt under den veerdi, den blev handlet til. Af Bankens beregnin-
ger i bind 111, side 1474, fremgar det saledes, at Ejendommen med den
daveerende netto-leje pa 28,078 mio. kr. ved fuld udlejning ville have en
handelsveerdi pa 1,175 mia. kr. ved et forrentningskrav pa 2,39 % og en
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veerdi pa ca. 824 mio. kr. ved et - markedskonformt - forrentningskrav pa
4,5 %.

7. Den aftalte pris for Dalgas Have pa 650.000.000 kr. var 160,5 mio. kr. -
eller ca. 32,8 % - hgjere end de ca. 489,5 mio. kr., som Palm, Classen og
@rbekker havde erhvervet Handelshgjskolen for ni maneder tidligere, den
1. september 2007.

8. Af e-mail fra Peter Winther, Sadolin & Albak, af 25. april 2008, om
Handelshgjskolen fremgar det, "Jeg er sikker pa at jeg kan szlge den til
5%, og jeg tror den ryger til 4,75%." P4 trods heraf blev Handelshgjsko-
len handlet til et afkast pa 4,25 %.

9. E-mail af 13. december 2008, hvor John Weibull henviste til "merprisen
fra Dalgas Have" samt, at Banken de facto var ejer af Ejendommen.

Konsekvensen heraf var, at engagementet ikke blev nedbragt i forbindelse med
ejerskiftet i debitor, men tveertimod udvidet fra 430 mio. kr. til 645 mio. kr.,
hvoraf blancodelen udgjorde 610 mio. kr.

Forudsatningerne for, at debitor kunne servicere engagementet bade pa den
korte og lange bane fremstar urealistiske, spekulative og optimistiske, og de
var baseret pa forhabninger til den makrogkonomiske udvikling pa ejendoms-
og valutamarkedet uden for Bankens og kundens kontrol.

Muligheden for, at veerdierne ville blive forgget i en sadan grad, at den yderli-
gere blankobevilling kunne indfries, forekommer urealistisk og er i hvert fald
ikke underbygget med den foreliggende kreditindstilling eller bevisfarelsen.

Pa tidspunktet, hvor Bankens ledelse tog stilling til fortsat finansiering i for-
bindelse med ejerskiftet i debitor af engagementet, 14 det fast, at Ejendommen
var overbelant og engagementet kraevede lgbende likviditetstilfarsel. Selv hvis
sikkerhedsverdien baseret pa et forretningskrav pa 2,39 % lagges til grund,
var vaerdien af @sterfeelledparken alene 1.175 mio. kr., hvilket med Nykredits
1.prioritetspant pa 1.135 mia. kr. kun efterlod en sikkerhedsverdi i engagemen-
tet til Banken pa 40 mio. kr.

At dette er relevante elementer i forbindelse med ansvarsvurderingen illustreres
bl.a. af @stre Landsret praeemisser i Eik Bank-dommen, hvor landsretten om et
engagement (RGW) fandt, ”Landsretten finder, at engagementet uanset de tid-
ligere gode erfaringer med Borch Invest A/S ved etableringen var risikofyldt.
Der var saledes ikke likviditet eller cash flow til forrentning af geelden til ban-
ken, banken havde ikke sikkerhed i ejendommene, DG-Hyp havde ydet lan pa
80 % af kabsprisen mod pant i ejendommene, og bankens lan var ydet pa fuld
blancobasis. Hertil kommer, at der var tale om et engagement, der i hgj grad
hvilede pa en forventning om en markedsmaessig veerdistigning og deraf fal-
gende gevinst.”.

En rationel ansvarlig beslutning om at fortsatte engagementet med nye aktgrer
burde have varet betinget af, at lanet blev nedbragt eller sikkerhederne foraget.
Dette skete imidlertid ikke ved bevillingen, idet den ikke alene medfere en
fortsaettelse, men tillige en betydelig gget eksponering for Banken.
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Banken havde generelt en uforsvarlig hgj eksponering inden for ejen-
domsmarkedet

Det fremgar af Finstilsynets § 352 a-redegerelse ..., at Bankens samlede udlén
voksede med over 200 % i perioden 2003 - 2008, og at Banken desuden havde
en stor eksponering inden for ejendomsmarkedet. Saledes gik Banken fra en
samlet ejendomseksponering i 2006 pa 28 % til en eksponering pa 41 % i 2008.
Udlanet til ejendomssektoren bidrog veesentligt til vaeksten i det samlede udlan,
idet det samlede udlan “kun” steg med 200 % fra 2003 til 2008, mens udlan til
fast ejendom i samme periode steg med over 650 %.

Risikokoncentrationen inden for finansiering af fast ejendom, jf. breve af 1. de-
cember 2006 og 25. september 2008, og beskrevet i Bankens arsrapporter og
delarsrapporter (2007-arsrapport, 2008-halvarsrapport, delarsrapport for 1.
kvartal 2009, delarsrapport for 1. - 3. kvartal 2009, 2009-arsrapport).

De indstaevnte havde derfor en sarlig anledning til at udvise forsigtighed, efter-
som realveerdierne i engagementet med @sterfeelledparken - og for den sag
skyld ogsa veardien af kautionerne - afhang af udviklingen pa det Kgbenhavn-
ske ejendomsmarked, som Banken i forvejen var overeksponeret imod, hvilket
gjorde Banken ekstrem sarbar i forhold til en negativ konjunkturudvikling.

Ogsa dette forhold gar, at det ma kunne fordres, at ledelsen udviste en skerpet
agtpagivenhed og ikke mindst gav det ledelsen en szrlig anledning til at udvise
forsigtighed og tilbageholdenhed med at gge risikoen inden for dette segment.
Dette ses ... ikke afspejlet i ledelsens kreditpolitik hverken generelt eller kon-
kret. Tvaertimod konstaterede Finanstilsynet i rapporten af 20. januar 20009,
side 3, bl.a., "Banken har indtil medio 2008 haft en betydelig risikoappetit, og
kreditkvaliteten i de store engagementer er markant ringere end ved tilsynets
seneste undersggelse af banken i efteraret 2005."

Denne observation illustrerer grundlaget for kreditbevillingen i @sterfelled-
parken i maj 2008, hvor denne fordrede forsigtighed og tilbageholdenhed, le-
delsen burde have iagttaget ved bevillinger serligt inden for ejendomssegmen-
tet, ikke er at spore. Dette forhold accentuerer yderligere, at der bar statueres
ledelsesansvar ved tab pa denne bevilling, hvor blankodelen, til trods for at en-
gagementet allerede var tabsgivende for Banken, blev udvidet ganske vasent-
ligt.

Det gares under alle omstendigheder geldende, at ledelsen havde en seerlig an-
ledning til at udvise forsigtighed, nar der var tale om, at Banken tillod kunder,
der i forvejen var blandt Bankens starste at patage sig yderligere risiko med
Banken som modpart inden for et segment (ejendomsbranchen), hvor de i for-
vejen var tungt eksponeret.

Betydningen af selvskyldnerkautioner og den nye ejerkreds

Allerede inden engagementet med QJsterfeelledparken i 2008 blev viderefart og
udvidet i Palm, Classen og @rbekker regi, havde Bankens bestyrelse gentagen-
de gange diskuteret udviklingen pa ejendomsmarkedet og de stagnerede og
endda faldne priser pa ejerlejligheder i Kgbenhavn.



- 174 -

Banken kravede pa trods heraf ikke yderligere realsikkerheder, og den eneste
supplerende sikkerhed, der blev givet, var personlige kautioner fra Palm, Clas-
sen og @rbekker. Appellanten bestrider ikke, at de tre kautionister pa dette
tidspunkt var formuende i det omfang, det fremgar af Management Summary
af 14. maj 2008, men appellanten mener ikke, at kautionerne ydet af de tre eje-
re i nogen vasentlig grad forbedrede Bankens sikkerhedsmaessige position, idet
de tre kautionisters formue i al vasentlighed var bundet i aktiver med hgj kor-
relation til fast ejendom. Pa trods af dette tillagde Banken, efter de indstevntes
egne udsagn, det afggrende betydning, at de nye ejere stillede selvskyldnerkau-
tioner, vel vidende at de nye erhververes formuer i al veesentlighed var bundet i
sadanne aktiver.

De indstaevnte var eller burde have veret klar over, at safremt engagementet
med @sterfalledparken blev (yderligere) ngdlidende grundet udviklingen pa
ejendomsmarkedet, ville Palm, Classen og @rbekker med stor grad af sikker-
hed ogsa blive ngdlidende. Det bestrides derfor, at selvskyldnerkautionerne kan
tilleegges afgarende betydning.

Det fremgar da ogsa af allongen til laneaftalen, at sa laenge forpligtelserne i al-
longen blev overholdt var Banken ikke berettiget til at paberabe sig mislighol-
delse, og Banken kunne derfor heller ikke kalde kautionerne sa leenge EBITDA
var inden for budgettet med tilleg af 10 %, jf. ogsa Jergen Braendstrup og
Classens forklaringer. Banken ses da heller ikke at have tillagt kautionerne no-
gen selvstendig verdi pa tidspunktet for bevillingen. N.E. Nielsens forklaring
om, at "Vurderingen var, at der ikke var nogen reel risiko herved, da Hans-
Henrik Palm, Olav Damkiar-Classen og Henrik @rbekker hver patog sig en
personlig kaution", fremstar ogsa pa den baggrund uunderbygget og optimi-
stisk, og i gvrigt i direkte modstrid med John Weibulls notat af 17. oktober
2008 til kreditkomitéen, hvoraf det fremgar, at kautionerne hverken var "aktua-
liserede eller bestemmende for engagementet.”

Det bestrides endvidere, at forventningen om, at den nye ejerkreds ville veere
mere aktiv med at fremme udviklingen af engagementet med Qsterfalledpar-
ken, i sig selv kan begrunde den meget betydelige supplerende blankokreditbe-
villing. Det giver en betydelig begraensning for, hvor meget nye ejere kan for-
bedre engagementets vardi, at handelspriser pa ejerlejligheder primeert fast-
legges i forhold til de afkastgrader, markedet dikterer, og handelspriserne pa
de enkelte ejerlejligheder dikteres af de generelle kvadratmeterpriser, ejerlej-
lighederne i det pagaeldende omrade handles til.

Valutarammens formal var at sikre sammenhang i et ngdlidende engage-
ment

Af oversigten over Ejendommens likviditet fremgar det, at det arlige likvidi-
tetsunderskud kunne opgeres til ca. 41,2 mio. kr., og at det var Bankens for-
ventning, at likviditetsunderskuddet kunne nedbringes til ca. 4,3 mio. kr. Om-
vendt var risikoen forbundet hermed — risikoen for tab pa valutaspekulation —
overhovedet ikke nevnt og beskrevet i oversigten eller i det tilhgrende Mana-
gement Summary.
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Dette ensidige fokus pa upsides i engagementet skal ogsa ses i lyset af, at Ban-
ken i sit finansieringstilsagn havde betinget sig et succesfee pa 10 %, jf. ogsa
Eik Bank-dommen.

Det gares geeldende, at valutarammen ikke blev bevilliget pa et kreditmaessigt
sundt og forsvarligt grundlag, idet den blev ydet til en ngdlidende kunde - med
et ensidigt fokus pa den mulige upside - for at kunden kunne fa finansieringen
til at heenge sammen. Det svarer til, at banker godkender en kunde til et hus-
keb, der lige akkurat kan sidde i huset med afdragsfrihed og variabelt 1an, sa
leenge renten er negativ. Det gar banker ikke; kun kunder, der har rad til det,
bliver godkendt til et sadant Ian. Som forklaret af Bankens vicedirektar og chef
for investerings- og udlandsomradet, Peder Krag, "Det var sedvanlig praksis,
at man ikke ydede lan i fremmed valuta til svage kunder. Sadan var det i Ama-
gerbanken og i alle andre banker."

Det er da ogsa helt i overensstemmelse med god og sedvanlig bankpraksis, jf.
Finanstilsynet notat, "God bankpraksis er ifglge Finanstilsynets erfaring fra
tilsyn med pengeinstitutter, at projekters gkonomiske sammenhang ikke base-
res pa kunstigt lave lanerenter som fglge af valutaspekulation. En forsvarlig
kreditbevilling vil saledes kraeve, at en kundes eller et projekts gkonomi er sa
solid, at den kan baseres pa en finansiering i DKK. Kun hvis der herudover er
forngden finansiel styrke, som kan beere en forgget risiko, vil kunden efter for-
handling kunne opna finansiering i fremmed valuta for en periode." Udsagnet
er endosseret af Finans Danmark.

Det er derfor appellantens opfattelse, at det store tab, der efterfalgende lides pa
valutarammen af Banken, har sin rod i, at de indstaevnte valgte at give en ngd-
lidende kunde mulighed for at finansiere sig i fremmed valuta og dermed for-
ggede Bankens risiko betragteligt.

Serligt om risiciene forbundet med valutarammens spekulative islaet

Ingen af de indstaevnte synes at have forholdt sig til, at der var behov for et sé-
dant risikotilleeg i engagementet med @sterfaelledparken. Risikoen forbundet
med valutarammen er saledes slet ikke omtalt under risikoafsnittet i Manage-
ment Summary'et, og i likviditetsbudgettet er der ensidigt vist den mulige posi-
tive effekt ved valutarammen uden risiciene forbundet hermed overhovedet er
naevnt eller beskrevet.

Det har eller burde have staet de indstevnte klart, at gevinstmuligheden (lavere
renteomkostninger og optionspraemier) var modsvaret af en risiko for, at @ster-
feelledparken ville lide kurstab, og at driften dermed ville blive forringet ud
over det underskud pa over 40 mio. kr., der allerede var budgetteret med.

Appellanten finder det symptomatisk for de indsteevntes tilgang til risiko, at de
alene forholdt sig til den mulige upside uden overhovedet at forholde sig til ri-
siciene ved valuta-rammen. Appellanten finder det saledes uforsvarligt, at le-
delsen konstaterede, at driften af Ejendommen i danske kroner ikke kunne
deekke finansieringsomkostningerne i danske kroner, og sa blot "lgste" dette
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rentabilitetsproblem ved at tage afsat i en lavtforrentet valuta og med indreg-
ning af optionspraemier.

Det er appellantens opfattelse, at der ma stilles skerpede krav til ledelsens be-
slutning om at bevilge en meget betydelig kreditforggelse, herunder i form af
en spekulativ valutaramme til et i forvejen sterkt risikofyldt, overbelant og
likviditetsmaessigt udfordret engagement. Dette ma sarligt geelde, nar de fore-
liggende likviditetsbudgetter ikke giver forventninger om positivt cashflow,
men tveaertimod forudsatter yderligere finansiering til driften, og at lantager
alene kan tilbagebetale lanet, hvis ejendomspriserne udvikler sig gunstigt. For-
pligtelsen skerpes yderligere, nar der likviditetsmassigt indleegges en forud-
setning om, at lantagerne gennem valutaspekulation (optionshandler), som den
bevilgede valutaramme giver mulighed for, kan give et afkast pa 2 % eller 30
mio. kr. arligt ud over den opnaede rentefordel.

Denne budgettering fremtreeder som et rent skan uden nogen verifikation af, at
dette var realistisk, og uden et underbygget grundlag for, at sadanne spekulati-
onsforretninger ville give overskud.

Appellanten har noteret sig Jargen Braendstrups forklaring [for byretten], om,
at "Det er saledes en lapsus, nar der i budgettet er anfart en rentesats pa 3,75
% ved et CHF-lan. Der skulle rettelig have staet et DKK-1an." Appellanten er
ikke enig i denne udlaegning. Det fremgar saledes af den i sagen fremlagte kon-
toudskrift for driftskreditten, at den nominelle debetrente pa dette tidspunkt var
5 % p.a. Det ma saledes laegges til grund, at likviditetsbudgettet er retvisende,
og at Banken dermed budgetterede med en gevinst pa 2 % af valutaram-men
eller ca. 30 mio. kr. i tilleeg til en allerede indregnet rentebesparelse ved synte-
tisk at omlaegge lanet til CHF.

Appellanten finder pa den baggrund, at de indstaevnte, der var med til at bevil-
ge valutarammen, har handlet ansvarspadragende, og til yderligere stette herfor
henvises til Finanstilsynets notat af 10. september 2014, hvor det er anfgrt:

"Ved spekulativt at opna en lanerente, som er lavere end ved finansiering
i DKK, kan man skabe ejendomsprojekter baseret pa et lavt afkast fra
ejendomsudlejningen, og som derfor ikke ville fremsta som finansielt
sammenhangende ved finansiering i DKK. Forudsatningen for, at det
tilsyneladende "hanger sammen™ er, at man undlader at indregne risiko-
en for en kursstigning i lanevalutaen malt i forhold til DKK.

God bankpraksis er ifglge Finanstilsynets erfaring fra tilsyn med penge-
institutter, at projekters gkonomiske sammenhzang ikke baseres pa kun-
stigt lave lanerenter som fglge af valutaspekulation. En forsvarlig kredit-
bevilling vil saledes kraeve, at en kundes eller et projekts gkonomi er sa
solid, at den kan baseres pa en finansiering i DKK. Kun hvis der herud-
over er forngden finansiel styrke, som kan bere en forgget risiko, vil
kunden efter forhandling kunne opna finansiering i fremmed valuta for
en periode."

Finans Danmark har bekraftet denne opfattelse, jf. svaret pa spargsmal 1, “’Det
er sedvanlig pengeinstitutpraksis. Der kan dog veare engagementer, hvor der
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er en valutaeksponering, fx som faglge af pengestramme i fremmed valuta. Laen-
gere lgbetid kan forekomme, men det vil sd veere med en fast afvikling”.

Det gores saledes sammenfattende geeldende, at ledelsen med denne bevilling
har tilsidesat den almindelige forsigtighedsnorm, der searligt ma kunne fordres,
nar bevillingen vedrgrer et i forvejen udfordret engagement.

Retten i Lyngbys dom

Det fremgar af preemisserne i Retten i Lyngbys dom, at kautionerne fra Palm,
Classen og @rbekker blev tillagt betydning, herunder at de var formuende i det
omfang, det fremgar af Management Summary af 14. maj 2008, uden det i gv-
rigt burde have staet ledelsen klart, at de pageeldende ville blive ngdlidende,
hvis engagementet med @sterfaelledparken blev ngdlidende. Det er appellan-
tens opfattelse, at dette er en forkert og unuanceret made at anskue kautionerne
pa, idet det burde have staet de indsteevnte klart, at i det gjeblik det kunne blive
relevant at kalde kautionerne - hvis engagementet ville blive veesentlig ngdli-
dende pga. et faldende ejendomsmarked... - ville de med stor grad af sikkerhed
ikke have noget vardi pa grund af den korrelation, der var mellem Bankens
primere sikkerhed i Ejendommen og de aktiver, de tre kautionisternes formuer
var bundet op i, jf. herom naermere herom ovenfor. Dermed frembgd kautio-
nerne ikke nogen reel supplerende sikkerhed, hvis engagementet blev (yderli-
gere) nadlidende.

Det gares derfor geeldende, at der ikke er beleeg for ved bedemmelsen af enga-
gementets eksponering og risikoomfang at tilleegge disse kautioner afgarende
betydning ved vurderingen af engagementets risici for Banken.

Retten fremhaver endvidere i sine premisser, at ledelsen var klar over, at der
med bevillingen skete en risikoudvidelse pa engagementet pa 100 mio. kr. Ret-
ten nar herefter efter en samlet bedemmelse til, at beslutningen om denne risi-
koforggelse ikke var ansvarspadragende. Faktum er imidlertid, at engage-
mentsudvidelsen og den tilsvarende risikoudvidelse, der blev bevilget, ikke
alene omfattede de anfarte 100 mio. kr., men tillige en supplerende risiko pa
valutarammen sat til 77,5 mio. kr., en udvidelse af den usikrede driftskredit fra
30 mio. kr. til 75 mio. kr. og tilsagn om finansiering af underskud de kommen-
de 4 ar med op til 30 mio. kr. arligt. Ledelsen skal saledes bedgmmes i forhold
til en risikoudvidelse pd i alt mellem ca. 220 mio. kr. og ca. 340 mio. kr., frem
for de 100 mio. kr. som er forudsat i rettens preemisser.

Retten har i sine preemisser ogsa tillagt det betydning, at Finanstilsynet ved de-
res inspektioner i Banken i 2008 og 2009 ikke har omtalt, at der skulle veere en
uszedvanlig risiko forbundet med valutarammen, ligesom hverken den interne
eller den eksterne revision har anfart dette.

Den juridiske bedgmmelse af ansvar i relation til bevillingen i 2008 skal ses i
forhold til den samlede forggelse af Bankens blanko-eksponering, som kredit-
bevillingen medfarte. VValutarammen tilfarte et yderligere lag risiko til et i for-
vejen szrdeles risikobetonet engagement, men isoleret set var der ikke i 2008
0g 2009 en "uscedvanlig risiko” forbundet med valutarammen. Den sarlige ri-
siko valutarammen frembgd i seerligt 2010 var en falge af efterfalgende om-
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steendigheder, nemlig de senere beslutninger om ikke at nedlukke valutaram-
men, da debitor og kautionister utvivisomt var uden betalingsevne og tabet
oversteg 100 mio. kr. Derfor var der for sa vidt ingen anledning for Finanstil-
synet til at patale serlige risici i forbindelse med valutarammen i forbindelse
med deres besgg i 2008 og 2009.

Hertil kommer, at Finanstilsynets opgave ikke er at foretage en bedemmelse af,
om de enkelte bevillinger retrospektivt kan kritiseres, men derimod at bedgm-
me, om der er aktuelle forhold under inspektionen, der skal give anledning til
pabud eller risikooplysninger, sarligt om der er anledning til yderligere ned-
skrivninger pa enkelte engagementer. Engagementet med @sterfelledparken
blev allerede i forbindelse med tilsynsbesgget i november/december 2008 vur-
deret til at veere et OIV engagement og nedskrevet betydeligt, og dermed var
risikoen ved engagementet ogsa erkendt.

Hvad angar betydningen af revisionens gennemgang af engagementet statter
Retten i Lyngby sin konklusion om frifindelse af ledelsen pa, at revisionen ikke
har patalt, at dette engagement skulle udgere en serlig risiko. Appellanten
henviser farst og fremmest til det ovenfor anferte om Finanstilsynet, og herud-
over henvises der til det nedenfor anferte, hvoraf det bl.a. fremgar, at intern re-
vision i februar 2009 omtalte valutarisikoen, og at dette var et opmarksom-
hedspunkt.

Herudover bestrides det, at revisionens opgave er at udfgre serlige handlinger i
relation til engagementernes bonitet i strafferetlig og erstatningsretlig henseen-
de. Derfor kan det undre, at Retten i Lyngby angiveligt uden naermere refleksi-
oner eller begrundelser finder anledning til at statte konklusionen om frifindel-
se med, at revisionen ikke har omtalt de seerlige risici forbundet med valuta-
rammen, idet det bestrides, at det har en diskulperende betydning for de ind-
stevntes erstatningsansvar.

Udviklingen fra andet halvar 2008 til december 2009 og serviceringen af
Nykredit

Anbringender

Bankens samlede eksponering og risiko i engagementet blev forgget ved, at
Nykredits renteswap blev lukket ned i marts 2009 med et tab pa 115 mio. kr. il
falge. Indtil dette tidspunkt var stgrstedelen af @sterfeelledparkens geeldsbyrde
fast forrentet, men efter nedlukningen var @sterfelledparkens samlede geelds-
byrde variabelt forrentet, hvilket medfarte endnu en risikofaktor oveni det i
forvejen sardeles risikable engagement med Osterfelledparken. Hertil kom-
mer, at frem for at betale sparede renter ind pa en sikkerhedskonto eller lignen-
de til at modsta fremtidige rentestigninger accepterede Banken, at sadanne spa-
rede renteomkostninger blev betalt til den efterstillede langiver, Nykredit Bank,
hvorved Banken ikke opnaede en positiv effekt i form af bedre likviditet eller
sikkerhed i projektet men alene den negative effekt af risikoen for stigende ren-
ter og en samlet gget geeldsbyrde for @strefeelledparken.
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Pa trods heraf modtog indsteevnte 1 - 9 og 11 tilstraekkelige oplysninger til, at
de var eller burde have veret bekendte med, at betalingerne til Nykredit bade
gik til servicering af det foranstaende realkreditlan og det efterstillede swap-
lan. De indstaevnte patog sig derfor en uforsvarlig ekstra risiko, og de ind-
steevnte har derved handlet ansvarspadragende, serligt set i ssmmenhang med
de gvrige ansvarspadragende forhold, og appellanten ger pa den baggrund gel-
dende, at de indsteevnte har padraget sig et selvsteendigt ansvar for hele eller
dele af betalingerne til Nykredit.

I juli 2010 begrundede Bankens sin beslutning om ikke at fortsaette med at ser-
vicere Nykredit med "... en relativt lav fraflytningsfrekvens for lejligheder med
"gammel" (lav) husleje, samt at der vurderes at veere lange udsigter til at bo-
ligmarkedet retter sig i et omfang, der i veesentlig grad kan bidrage til inddaek-
ning af bankens udleeg, endsige nedbringelse bankens engagement.”, og i fal-
gemailen anfgrte Jgrgen Breendstrup, at Banken ikke var "... i en situation,
hvor det var forsvarligt, at servicere efterstaende panthavere." Det er appellan-
tens opfattelse, at disse forhold burde have staet klar for de indstavnte lenge
inden den 2. juli 2010, og at de indstevnte i overensstemmelse med denne til-
kendegivelse burde have nedbragt Bankens risiko frem for konsekvent at gge
den.

Forlaengelse i december 2009 og manglende nedlukning af valutarammen

Anbringender

Bankens gkonomiske situation i december 2009 (og senere) kraevede gget
grad af forsigtighed

Bankens kapitalforhold tillod ikke, at Banken indlod sig pa en spekulativ valu-
tarisiko og slet ikke i det omfang @sterfeelledparkens valutaramme var udtryk
for. Bankens kapitalgrundlag var saledes yderst skrgbeligt og helt afhaengig af
den netop tilfarte supplerende ansvarlige kapital i form af hybrid kernekapital
og tilfgrelse af yderligere aktiekapital. Det forekommer abenbart, at en ledelses
primare opgave i en sadan situation er at gare sit yderste for at forbedre den
almindelige bankdrift og undga ungdige og risikable eksponeringer og forvalte
de supplerende kapitalindskud i overensstemmelse hermed, herunder ogsa hen-
set til, at den hybride kernekapital var tilfgrt med henblik pa at stimulere ban-
kens kreditgivning til sunde virksomheder og husholdninger.

Dette er ogsa i overensstemmelse med preemisserne for aktieemissionen, hvor
Banken i prospektet offentliggjort den 18. november 2009 bl.a. erklaerede, at
udvidelsen af kapitalgrundlaget skulle anvendes til "... understottelse af ban-
kens fortsatte drift, betalingsdygtighed og likviditet, samt forbedre bankens
solvens, dvs. evne til at imgdega tab", ligesom bestyrelsen gjensynligt ogsa
lagde dette til grund i forbindelse med deres bestyrelsesarbejde, hvor der i for-
bindelse med drgftelser om den individuelle statsgaranti blev givet udtryk for,
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at "der ud fra et forsvarlighedssynspunkt matte findes en konstruktiv lgsning
for banken og dens aktionzrer, ogsa henset til kapitaludvidelsen i december
2009.", jf. referat af bestyrelsesmgde den 8. december 2010.

Beslutningen om at opretholde @sterfaelledparkens valutaramme skal saledes
bedegmmes i forhold til den gkonomiske virkelighed Banken befandt sig i de-
cember 2009, hvor valutarammen pa tidspunktet for beslutningen om at opret-
holde eksponeringen, havde en stgrrelse modsvarende ca. 81 % af Bankens
egenkapital. Beslutningen om at opretholde den ulimiterede valutakursekspo-
nering stod saledes slet ikke i rimeligt forhold til Bankens kapitalforhold, men
udgjorde en for Banken uforholdsmaessig stor risiko, hvilket ogsa understattes
af, at det samlede tab pa Q@sterfelledparkens valutaramme medfarte et fald i
Bankens egenkapital pa over 17 % pr. 30. juni 2010.

Der henvises i den forbindelse endvidere til Finanstilsynets notat af 10. sep-
tember 2014, hvor tilsynet fremhaever, at et pengeinstitut i politikker, instrukser
og befgjelser skal tage stilling til, hvad og i hvilket omfang der ma aflejres va-
lutarisici, idet "valutarisikoen skal sta i rimeligt forhold til pengeinstituttets
kapitalforhold."”

Bankens gkonomiske situation i december 2009 skal i gvrigt ogsa ses i lyset af,
at Banken alene opfyldte solvenskravene pga. den tilfgrte kapital. Banken var
saledes i oktober 2009 blevet palagt at @ge solvenshehovet til 13,6 %. Banken
havde selv fastsat solvensbehovet til 9,48 % pr. 30. juni 2009, og fastsattelse
af sa lavt et solvensbehov udger en yderligere illustration af Bankens risikovil-
lighed, idet det henset til kreditkvaliteten af Bankens engagementer ingen deek-
ning var for at fastsette et sa lavt solvensbehov.

| betragtning af den generelle markedssituation i almindelighed og Bankens
gkonomiske situation og kapitalforhold i serdeleshed burde det vaere abenbart
for de indstaevnte, at der skulle have veret udvist en langt sterre forsigtighed
og tilbageholdenhed med at indlade sig pa steerkt risikobetonede bevillinger og
handlinger, hvor der ikke var et klart og veldefineret forretningsmaessigt ratio-
nale herfor. Beslutningen om at opretholde denne valutaspekulative risiko i vo-
latile valutaer uden noget forretningsmaessigt rationale ud over den rene speku-
lation, var pa ingen made udtryk for en sadan forsigtig og tilbageholdende risi-
komaessig tilgang. Tvaertimod.

Bevillingsansggningen fremstod misvisende ift. de faktiske kendsgerninger
For det farste fremtreeder Management Summary af 14. december 2009 som en
kundeansggning, hvor ansggningen vedrgrer et fortsat aktivt kundeengage-
ment, og ikke et reelt ngdlidende engagement, som i realiteten var for Bankens
regning og risiko og under Bankens administration. Der var saledes ikke tale
om en kundeansggning om forlaengelse af en eksisterende bevilling, selvom
Management Summary fremtraeeder som et sadant, men derimod Bankens eget
forslag om for egen regning og risiko at fortsatte og udvide driftskreditten og
holde valutarammen aben.

Ansggningen er derfor ogsa misvisende, nar det om risikoen ved denne forlaen-
gelse blot anfares, "Risikoen i engagementet bestar uaendret i, om der over tid
er tilstraekkelig likviditet i investeringen til honorering af finansieringskilderne
realkredit og bank."
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Grundlaget for behandlingen forekommer sa meget desto mere misvisende
henset til, at ansggningen end ikke var i overensstemmelse med kundens eget
gnske. @rbekker udtrykte saledes omkring tidspunktet for denne bevilling flere
gange over for Jargen Brandstrup store beteenkeligheder ved fortsat at opret-
holde valutakurseksponeringen over for CHF, jf. bl.a. e-mails fra ultimo de-
cember 2009 og januar 2010.

For det andet er opsummeringen angivet som et samlet engagement pa DKK
567,5 mio., heraf blanko 494,1 mio. kr. i rekapitulationen ikke retvisende.

Af Bankens beregninger, fremgar det saledes, at Banken vurderede, at Ejen-
dommen havde en verdi pa ca. 761 mio. kr. ved anvendelse af et forrentnings-
krav pa 4,25 %, hvilket modsvarer det forrentningskrav Finanstilsynet havde
anvendt. P4 trods heraf tillagde Banken pantet i Ejendommen en sikkerheds-
veerdi pa 42,5 mio. kr. - dvs. hgjere end i 2008, jf. ovenfor - idet Banken i sin
rekapitulation anvendte en ikke-markedskonform startforrentning pa 2,8 %.

| betragtning af at der allerede var nedskrevet 400 mio. kr. pa engagementet, og
at den aktuelle veerdi af Ejendommen langt fra gav nogen dakning til Bankens
2. prioritets-pant, forekommer det helt urealistisk at indkalkulere en veerdi af
denne sikkerhed.

For det tredje indkalkulerede Banken slet ikke i engagementsoversigten i Ma-
nagement Summary'et nogen supplerende risiko for tab pa valutarammen. Der
er alene gentaget den oprindeligt bevilgede tabsramme pa 100 mio. kr. (som al-
lerede var udnyttet pa bevillingstidspunktet) og saledes uden at medtage det al-
lerede konstaterede tab og uden at afseatte - som et minimum - et vist belagb for
risikoen for yderligere valutakurstab.

Risikoveegtningen af CHF og JPY var i Bankens interne markedsrisikoinstruks
blevet gget fra 5 % til 10 %, hvilket med tydelighed illustrerer, at Banken selv
var klar over, at der var tale om risikable valutaer, og at risiciene ved disse va-
lutaer var blevet gget som falge af finanskrisen. Dette understgttes af, at Ban-
ken i Prospekt 2009 gav udtryk for, at der generelt var stor volatilitet pa det fi-
nansielle marked, "Det er Bankens forventning, at der i en mere globaliseret
verden kan opsta sterre volatilitet end tidligere."

Hvis den fulde valutaramme pa over 1,55 mia. var inkluderet i valutakursindi-
kator 1 ville Valutakursindikator 1 stige til knap 1,6 mia. kr., valutapositionen
ville stige fra 2,5 % til over 50 %, og markedsrisikoinstruksens rammer ville
veere blevet overskredet med flere hundred[e] procent.

De indstaevnte har paberabt sig, at den interne markedsrisikoinstruks er uden
betydning, idet den valutarisiko, der var forbundet med at viderefare valuta-
rammen var pa kundeniveau. Appellanten bestrider, at en banks ledelse - uden
at handle uforsvarlig - kan omga sine egne retningslinjer og kreditpolitikker
ved at bibeholde en risiko, som utvivisomt de facto er Bankens egen, pa kun-
deniveau.

Dette understattes af, at Banken havde faste procedurer for, hvordan markeds-
risici skulle beregnes og behandles, jf. fx Bankens solvensopgerelse af 22. ok-
tober 2008. Denne kontrol- og overvagningsmekanisme blev sat ud af funktion
ved, at Banken havde valutarisiko pa kundeniveau, hvilket ogsa var baggrun-
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den for, at Banken ultimo juni 2010 matte konstatere stgrre valutatab end for-
udset.

Den &ndrede risikobelastning i instruksen medfarte i sig, at valutarammen
skulle have veeret risikoveaegtet med 155 mio. kr., frem for de 77,5 mio. kr., den
blev belastet med ved bevillingen i 2008. Pa trods heraf indregnede Banken
alene en risiko pa 100 mio. kr. Dette star i steerk kontrast til fremgangsmaden i
2008, hvor risiko-vagtningen var 5 %, og hvor Banken - korrekt - lagde dette
belgb til selve tabsrammen, saledes at engagementsbelastningen relateret til va-
lutarammen blev pa 177,5 mio. kr.

Var samme fremgangsmade blev fulgt i december 2009 ville valutarammen
have medfart en engagementsbelastning pa 255 mio. kr. Blankoelementet ville
derfor som minimum have overskredet 600 mio. kr. og have veret pa over 650
mio. kr., hvis ejerpantet var blevet indregnet korrekt til O kr.

Det gjorde Banken imidlertid ikke, hvilket medfarte, at savel det samlede en-
gage[me]nt som risikobelastningen pa valutarammen og det samlede engage-
ment fremstod mindre i 2009 end i 2008 pa trods af, at 1) Ejendommens vardi
var faldet markant, 2) kautionisterne var ngdlidende, 3) der var realiseret et tab
pa nasten 100 mio. pa valutarammen, 4) tabet pa driftskreditten var gget med
over 20 mio. kr., og 5) risikoveaegtningen pa CHF og JPY var gget fra 5 % til 10
%.

Appellanten ger geldende, at denne @ndrede fremgangsmade, der medfarte et
steerkt misvisende billede af Bankens reelle risiko, illustre[re]r, at beslutningen
ikke blev truffet pa et fyldestgarende og retvisende grundlag, men tvaertimod
pa et manipuleret grundlag, som skulle fa beslutningen til at fremsta langt min-
dre risikabel, end den reelt var.

Som det fremgar af rekapitulationen, var den aktuelle § 145 greense pa 544
mio. kr. En korrekt opgarelse af risiciene pa engagementet med @sterfalled-
parken ville dermed have medfgrt en markant overskridelse af greensen i FIL §
145, og ville dermed i sig selv have umuliggjort en forleengelse pa de pagel-
dende vilkar.

Ansggningen blev bevilget uden forudgdende kreditvurdering og afdeek-
ning af de forbundne risici

Appellanten ger geeldende, at forleengelsen og udvidelsen i december 2009 (og
senere) ikke var baseret pa en forudgaende kreditvurdering af kunden og at le-
delsen burde have foretaget en grundig analyse af Bankens egen eksponering
og risiko ved at forleenge engagementet, seerligt i betragtning af at de indstaevn-
te har forklaret, at de pa bevillingstidspunktet var klar over, at der var tale om
ngdlidende engagementer med savel @sterfelledparken som de tre kautionister.
En sadan grundig analyse fandt imidlertid ikke sted, idet bevillingen fremstar
som en ren rutinepraeget beslutning om en bevillingsforleengelse, endda alene
pa et skriftligt grundlag uden behandling pa et bestyrelsesmgde. Appellanten
ger geeldende, at en sadan analyse entydigt ville have vist, at engagementet - og
under alle omstendigheder i hvert fald valutarammen - burde have veeret afvik-
let og lukket ned.



- 183 -

Til illustrering af, at beslutningen var ansvarspadragende fordi den var truffet
pa et ufuldsteendigt grundlag henvises til @stre Landsrets preemisser i Eik
Bank-dommen, hvor flere af ledelsesmedlemmerne blev fundet erstatningsan-
svarlige for handteringen af et engagement med Schaumann-koncernen med
falgende begrundelse, "Landsretten finder, at beslutningen om bevilling blev
truffet pa et ufuldstendigt grundlag. ...

Forlaengelse af valutarammen fremstar uden et forretningsmaessigt ratio-
nale

Viderefgrelsen af valutarammen ma ngdvendigvis ses i forhold til det engage-
ment, der sgges forsvaret. Valurammen blev saledes i 2008 ydet for at forsvare
et ngdlidende engagement, hvor der muligvis var en vis beskeden udsigt til, at
engagementet under en gunstig konjunkturudvikling kunne udvikle sig pa en
sadan made, at Bankens udestaende i hvert fald delvist kunne blive daekket.
Valutarammen pa ca. 1,55 mia. kr. blev dermed populzrt sagt ydet for at for-
svare et udlan pa godt 400 mio. kr. | december 2009 var der ikke leengere noget
reelt engagement at forsvare, idet Banken ikke havde nogen rimelig udsigt til at
fa tilbagebetalt sit lan til @sterfelledparken, og valutarammen havde dermed
alene den effekt, at den pafarte Banken en spekulativ risiko. Viderefgrelsen
fremstar saledes i enhver henseende som veerende uden et forretningsmaessigt
rationale.

Appellanten anerkender, at der i visse tilfeelde kan veere et fornuftigt forret-
ningsmaessigt rationale i at opretholde et ngdlidende engagement for at sikre en
kontrolleret afvikling og undga tab af verdier som fglge af eksempelvis et
ejendomsportefaljes kollaps, tvangsrealisering eller konkurs, jf. ogsa Finanstil-
synets notat af 10. september 2014.

I december 2009 fremstod mulighederne for, at der inden for en fornuftig tids-
horisont kunne realiseres veerdier i @sterfelledparken, som ville betyde deek-
ning af blot en beskeden del af Bankens geeld, imidlertid som varende ureali-
stiske. @sterfelledparken havde pa dette tidspunkt en anslaet markedsvaerdi pa
853 mio. kr., og den foranstaende geld til Nykredit udgjorde ca. 1,1 mia. kr. |
tilleeg hertil kommer den fortsatte finansiering af det lgbende driftsunderskud
pa 50 mio. kr. om aret. Allerede af disse grunde forela der i december 2009 ik-
ke en realistisk og forretningsmeaessigt velbegrundet beslutning om at udvide
engagementet ud fra en preemis om at sikre mod tab af realveerdier i engage-
mentet.

Hertil kommer, at en beslutning om ikke at afvikle engagementet og realisere
veerdierne pa ingen made fordrede, at Banken opretholdt den betydelige valuta-
eksponering. Det fremgar saledes udtrykkeligt af Henrik Hakonssons forkla-
ring, at det var en mulighed at forleenge kreditten uden at forlaenge valutaram-
men, jf. ogsa advokatundersggelsens konklusion, "Hertil kommer, at Bankens
overordnede strategi om en rolig afvikling af engagementerne kunne veere ble-
vet forfulgt uden, at Banken skulle patage sig disse risici".

Selv hvis der var en velbegrundet forventning om, at markedsveerdien af @ster-
feelledparken ville stige, saledes at Bankens geeld kunne blive reduceret - hvil-
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ket bestrides - kan det under ingen omstendigheder begrunde, at Banken skulle
holde en spekulativ valutaramme pa ca. 1,55 mia. kr. aben og dermed ekspone-
re Banken for denne betydelige kursrisiko.

I december 2009 var rentespaendet mellem DKK og CHF indsnavret vaesent-
ligt, ligesom @sterfeelledparken ikke leengere modtog optionspraemier, hvorfor
opretholdelsen af valutarammen end ikke gav nogen naevneveardige likvidi-
tetsmaessige forbedringer af engagementet. Det fremgar da ogsa i overens-
stemmelse hermed, at rentebesparelser og forventet gevinst pa optioner pa va-
lutaterminen, der indgik i den oprindelige ansggning fra maj 2008, ikke laenge-
re figurerede i ansggningens budgetoversigt side 7.

Angiveligt har der end ikke veeret en klar forstaelse blandt bestyrelsesmed-
lemmerne om begrundelsen for at forleenge valutarammen. Nogle bestyrelses-
medlemmer forstod beslutningen om at opretholde valutarammen ud fra en
misforstaet opfattelse af, at det var ngdvendigt for at opretholde engagementet.
Saledes forklarede bestyrelsens naestformand Villy Rasmussen om beslutnin-
gen om at forleenge valurammen bl.a., "Alternativet til en forleengelse havde
veeret, at engagementet var faldet sammen, og at man skulle tvangssalge ejen-
dommen i et marked, der ikke var der. Det havde ikke veeret godt kebmand-
skab.". Et andet bestyrelsesmedlem Henrik Hakonsson forklarede til gengaeld
alternativet til en beslutning om opretholdelsen af valutarammen saledes, "Det
ville have fart til en betydelig forhgjelse af engagementets rente-belastning”.

Som det fremgar, er denne forudsatning ikke korrekt, idet der i december 2009
ikke var en naevneverdig fordel ved at vare finansieret i CHF frem for i DKK
eller EUR.

Det er saledes evident, at beslutningen om viderefgrelse af valutarammen ikke
kan begrundes med andet end ren spekulation for Bankens regning og risiko,
hvilket som anfert ligger langt fra en forsvarlig forretningsmeaessig beslutning.

At beslutningen ikke er truffet ud fra en klar forretningsmaessig strategi, under-
stattes af, at bestyrelsesmedlemmerne end ikke selv havde en klar og konsistent
opfattelse af baggrunden for denne for Banken sa fatale beslutning.

Jorgen Brandstrup har om forleengelsen forklaret, at "Grunden til, at Amager-
banken ikke gik ud af finansieringen i CHF, var, at det pa davarende tidspunkt
ikke var usadvanligt at finansiere fast ejendom i valuta™. Appellanten bestri-
der, at det pa noget tidspunkt har veeret seedvanligt at finansiere ngdlidende
kunders faste ejendom i fremmed valuta, jf. ogsa Peder Krags forklaring, og de
indsteevnte burde derfor under alle omsteendigheder have undladt at fortszette
valutarammen.

Pa denne baggrund gar appellanten galdende, at forleengelse af valutarammen
var uegnet til formalet om at sikre Bankens tilgodehavende i engagementet pa
bedst mulig vis, og at dette er et vaesentligt element i ansvarsvurderingen, jf.
ogsa EIK Bank-dommen, hvoraf det fremgar, at @stre Landsret bl.a. lagde
"vaegt pa oplysningerne om bankens forretningsmassige formal med den kon-
krete bevilling, herunder om dispositionen kan anses for (u)egnet til at opna
det angivne formal".
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De indstaevnte var bekendte med risiciene forbundet med valutarammen
men vedtog ingen strategi

Forlengelsen af og viderefgrelsen af engagementet og valutarammen fra de-

cember 2009 og frem skal ogsa ses og vurderes i lyset af, at de indstevnte pa
dette tidspunkt havde accepteret en renterisiko i engagementet, som ikke var

tilstede i forbindelse med bevillingen i 2008, jf. om forholdet til Nykredit.

Det oprindeligt bevilligede tabsmaksimum pa valutarammen pa 100 mio. kr.
blev endvidere overskredet allerede fa timer efter, at forleengelsen blev bevilli-
get den 23. december 2009. Pa dette tidspunkt havde tabet pa valutarammen al-
lerede mindst tre gange tidligere - i efteraret 2008, foraret 2009 og sommeren
2009 - veeret over 100 mio. kr., og de indstevnte var saledes fuldt ud bekendt
med, hvor volatil og risikabel valutarammen var. Med forlaengelsen bevilgede
ledelsen saledes implicit yderligere kurstab uden nogen belgbsmassig be-
graensning eller strategi for nedlukning, nar og hvis valutarammen blev yderli-
gere tabsgivende.

Bankens kreditbevilling i december 2009 medfarte saledes, at valutarammen
blev opretholdt uden hensyn til tidligere og aktuelle overskridelse[r] af den
fastlagte margin, og betad i realiteten, at Banken de facto accepterede tab ud
over 100 mio. kr., selvom det stod Klart, at hverken debitor eller kautionister
kunne honorere eventuelle marginkald som falge af overskridelse af den bevil-
gede ramme. Pa trods af, at bevillingen dermed indebar risiko for ukontrollable
kurstab uden belgbsmaessige begraensninger i strid med FIL og Bankens offent-
ligt kommunikerede kreditpolitik, tog de indstevnte slet ikke stilling til omfan-
get af den yderligere risiko, Banken her patog sig.

Det gares geldende, at det er ansvarspadragende, at de indstaevnte under de
givne forudsatninger ikke vedtog en nedlukningsstrategi senest i forbindelse
med forlaengelsen og udvidelsen af engagementet i december 2009, herunder
ogsa under hensyn til den gkonomiske situation Banken var i.

Finanstilsynet har i notat af 10. september 2014 anfart:

"Et pengeinstitut bor altid tage stilling til den risiko, der er forbundet
med valutakursudsving, inden kunden far tilbudt en sadan forretning. Det
indebarer at instituttet forlods har foretaget et skan over, hvilke konse-
kvenser en andret kursrelation mellem den fremmede valuta (Ianevaluta-
en) og DKK skal have for kundens engagement.”

og videre

“Er der tale om en kunde, som ret abenbart ikke vil veere i stand til at pa-
tage sig yderligere risiko uden tab for instituttet eller hvor aftalegrund-
laget er saledes, at det ikke er kunden men instituttet, der barer risikoen,
ma det anses for meget usadvanligt - og uforsvarligt - at tillade gget ri-
siko, uanset om det er i form af kurstab, afkald pa margin eller andre
kreditbevillinger.”

Finans Danmark har i sit responsum bekreeftet, at et pengeinstituts tilladelse af
gget risiko i en situation som den beskrevne er i modstrid med saedvanlig pen-
geinstitutpraksis.
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Hvis en sadan strategi var lagt, da det den 23. december 2009 blev besluttet
fortsat at holde valutarammen aben, subsidizrt i forbindelse med, at tabet kom
ud over de 100 mio. kr., er det utvivlsomt, at den strategi for en maksimal yder-
ligere eksponering, de indstaevnt ville have accepteret, ville ligge langt fra det
senere realiserede tab pa 340 mio. kr.

Retten i Lyngbys dom

Retten i Lyngby tog i sine praeemisser i relation til bevillingen i december 2009
udgangspunkt i, at beslutningen om forleengelse af driftskreditten og valuta-
rammen i december 2009 blev truffet efter en afvejning af risiciene ved en for-
leengelse over for alternativerne hertil. Det fremgar, at retten lagde vaegt pa ud-
talelser om, at alternativet var en tvangsrealisering af ejendommen pa et tids-
punkt, der matte betragtes som saerdeles ugunstigt.

Som anfart ovenfor bestrides det, at en sadan afvejning reelt fandt sted inden
bevillingen i december 2009, og under alle omstendigheder var det ingen be-
grundelse for at opretholde den serlige valutakurseksponering for at undga en
tvangsrealisering af [e]jendommen. Var valutarammen lukket ned i december
2009 fremfor at blive forleenget, ville Banken ganske vist have realiseret et tab
pa op imod 100 mio. kr., men dette ville ikke have forhindret Banken i fortsat
at kunne understgtte engagementet med de forngdne driftskreditter, som endda
allerede var bevilget.

Nedlukningen ville alene have haft den konsekvens, at den betydelige valuta-
eksponering med en volumen pa over 1,55 mia. kr. ville have veret elimineret,
idet der pa tidspunktet for forleengelsen end ikke var en rentebesparelse af be-
tydning eller optionspreemier ved at vere finansieret i CHF/JPY.

Det ggres derfor geeldende, at der ved landsrettens pravelse ikke er anledning
til at bedemme opretholdelsen af denne valutaeksponering ud fra forretnings-
maessige kriterier om sikring af Ejendommen. Valutarammen var - i hvert fald
fra og med december 2009 - helt lgsrevet fra engagementet i gvrigt. Beslutnin-
gen om viderefgrelse af valutarammen skal derfor alene vurderes ud fra, at be-
slutningen er at betragte som en ren valutaspekulation.

Det gares geldende, at landsretten - i modsetning til Retten i Lyngby - saledes,
selv hvis landsretten matte finde, at forholdene i december 2009 berettigede til
en viderefarelse af engagementet med @sterfaelledparken, ma tage stilling til,
om det konkret kan anses for forsvarligt, at Banken i spekulationsgjemed og
for egen regning besluttede at opretholde valutarammen pa over 1,55 mia. kr.
uden nogen tabsbegraensningsstrategi.

De indsteevnte handlede ansvarspadragende ved ikke senest primo februar
2010 at sikre nedlukning af valutarammen

Overordnede hovedanbringender
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De indsteevnte burde have sikret handhavelse af marginkald

Appellanten ger geeldende, at det var ansvarspadragende ikke at sikre nedluk-
ning af valutarammen pa det tidspunkt, hvor marginkald ikke blev indfriet, idet
de indstevnte var klar over, at den manglende betaling skyldtes, at hverken de-
bitor eller kautionister var betalingsdygtige...

Finans Danmark har i sit responsum bekreeftet, at et pengeinstituts tilladelse af
gget risiko i en situation som den beskrevne er i modstrid med seedvanlig pen-
geinstitutpraksis.

Manglende strategi for handtering af overskridelse af valutarammen
Uforsvarligheden forsteerkes af, at de indstaevnte end ikke tog stilling til over-
skridelsen af valutarammen, herunder i hvilket omfang Banken ville acceptere
en yderligere overskridelse, i form af en fornyet bevilling, og at Banken ikke
havde — og heller ikke senere fik — en strategi for, hvilken risikosituation Ban-
ken ville acceptere.

Det var som absolut minimum bydende ngdvendigt, at de indsteevnte sikrede en
klar strategi for den yderligere eksponering ved pa forhand at satte et maksi-
mum for de yderligere tab og indregne dette i Bankens samlede engagements-
belastning.

En sadan strategi burde som redegjort for have varet fastlagt i forbindelse med
forlengelsen i december 2009, og under alle omstendigheder burde strategien
have veeret fastlagt senest pa det tidspunkt, hvor de indstevnte eksponerede
Banken ud over den bevilgede margin, dvs. i januar/primo februar 2010.

Dette er serligt tilfeeldet, eftersom det er vanskeligt at treeffe rationelle beslut-
ninger om begransning af (yderligere) tab, nar valutarammen allerede har ud-
viklet sig negativt med betydelige kurstab. Her er der ofte tendens til successivt
at acceptere yderligere tab, nar tabene har indfundet sig, i et ufunderet hab om,
at udviklingen vil vende, séa det kan undgas at realisere de pa papiret pafarte
tab.

Det forekommer som en selvfglgelig del af forsvarlig bankdrift at seette mak-
sima pa abne valutapositioner i forhold til kunder, hvor risikoen reelt alene er
Bankens. Det geres gaeldende, at den manglende strategi for nedlukning er
uansvarlig og i abenbar modstrid med god bankdrift.

Dette ansvar er yderligere skaerpet, nar dette forhold direkte blev adresseret for
ledelsen af det menige bestyrelsesmedlem Kent Madsen pa bestyrelsesmadet
den 7. februar 2010, uden at ledelsen, selv i en sadan situation, fandt anledning
til at reagere herpa og fastleegge en nedlukningsstrategi mod loft over Bankens
eksponering.

Det er naturligvis ikke muligt at fastsla, hvilket maksimalt tab de indstavnte
ville have accepteret, hvis de — som de burde — havde besluttet en nedluknings-
strategi med bevillingen i december 2009 eller senest umiddelbart efter besty-
relsesmgdet den 7. februar 2010.
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De indsteevnte har handlet ansvarspadragende ved ikke fgr ultimo juni
2010 at nedlukke valutarammen

Manglende betydning af forventningen til udviklingen i CHF og JPY

For fuldsteendighedens skyld skal det naevnes, at Finans Danmark i sit respon-
sum har anfart, at det ikke er seedvanlig pengeinstitutpraksis, at der ved finan-
siering i CHF indregnes en forudsatning om kursstigning over tid.

Manglende strategi for tidligere nedlukning og Finanstilsynets konsolide-
ringsafgerelse

Den 27. maj 2010 fremkom Finanstilsynet med sin endelige afgerelse om, at
engagementet med @sterfaelledparken skulle konsolideres med engagementerne
med hhv. Palm, Classen og @rbekker, hvorved det oversteg graensen i den da-
geeldende FIL § 145. | hvert fald fra dette tidspunkt var det i strid med FIL §
145 at fortseette valutarammen og dermed forgge engagementet.

Retten i Lyngbys dom

Retten i Lyngby fandt det ikke ansvarspadragende, at de indstaevnte ikke i til-
slutning til beslutningen om at holde valutarammen aben i december 2009 eller
straks herefter fastlagde en strategi for, hvilke yderligere kurstab Banken i den
forbindelse ville patage sig.

Retten i Lyngby har ikke naermere begrundet, hvorfor dette ikke i sig selv fin-
des kritisabelt. Det er appellantens opfattelse, at landsretten ma forholde sig til
dette, og at en aben valutaposition uden begransning ikke alene er stridende
med bestyrelsens egen instruks om maksimale eksponeringer pa abne valutapo-
sitioner pa 25 mio. kr., men ydermere stridende med Finanstilsynets opfattelse
som udtrykt i de to notater, og med saedvanlig pengeinstitutpraksis, jf. Finans
Danmarks responsum.

Retten synes om dette spgrgsmal alene at have lagt veaegt pa, at direktionen i pe-
rioden primo 2010 frem til medio maj 2010 modtog tilkendegivelser om for-
ventninger til, at CHF kursen ville falde. Pa dette grundlag fandt retten ikke at
kunne Kritisere de indsteevntes beslutning om at opretholde valutarammen uden
plan for nedlukning.
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Appellanterne kan ikke tiltreede, at det forhold, at ledelsen havde modtaget vis-
se holdningstilkendegivelser om, at CHF kursen muligvis ville falde, i sig selv
skulle fritage ledelsen fra at fastleegge en Kklar strategi om den maksimale tabs-
risiko, ledelsen var indstillet pa at ville pafgre Banken.

Det er saledes et faktum, at valutakurser er volatile, pavirket af mange faktorer,
og de fremtidige kurser umuligt at forudsiges blot med nogen sikkerhed. At le-
delsen matte have faet tilkendegivelser om forventninger til fremtidig kursud-
vikling, kan ikke legitimere at en valutaramme holdes aben, og kan under ingen
omsteendigheder diskulpere ledelsen fra at fastleegge en klar tabsbegraensnings-
strategi. Tveertimod burde det med en sadan forventning have varet langt
nemmere for ledelsen at treeffe en sadan beslutning om tabsbegreensning, hvis
udviklingen ikke blev som forventet.

Der er saledes ingen logik i, at sadanne forventninger skal kunne begrunde en
tilsidesattelse af de almindelige anerkendte sikkerhedsforanstaltninger med at
indbygge begransninger af tabsrisikoen for Banken, hvis udviklingen ikke
matte blive som forventet - uanset om engagementet er i kundens bager eller
Bankens egne bgger.

Den retstilstand, der kan udledes af Retten i Lyngbys praemisser, betyder i rea-
liteten, at en ledelse kan undlade at indleegge en sadan tabsbegransning i et en-
gagement, sa leenge ledelsen selv har en forventning om, at engagementet vil
udvikle sig gunstigt. Ikke kun forekommer en sadan retstilstand uforenelig med
god bankdrift, jf. ogsa Finanstilsynet og Finans Danmarks udtalelser, men ska-
ber samtidig en besynderlig retstilstand, hvor den blotte pastaede forventning
om en positiv udvikling i et engagement i sig selv diskulperer en ledelse fra at
skaerme Banken mod tab, hvis udviklingen matte ga anderledes.

Retten i Lyngby konkluderer, at det var en fejl - og dermed et ansvarspadrag-
ende forhold - at der ikke blev vedtaget en nedlukningsstrategi pa bestyrelses-
mgdet den 19. maj 2010.

Retten frifinder imidlertid de indsteevnte for erstatningspligt, da retten ikke
fandt det muligt af fastsla, hvorledes en sadan strategi ville have udmgntet sig,
og om en sadan strategi ville have fart til en tidligere nedlukning end tilfaldet
var. Appellanten er ikke enig i dette rationale.

Havde ledelsen pa bestyrelsesmgdet den 19. maj 2010 lagt en strategi for ned-
lukning, hvis underdakningen blev sterre i forhold til den pa dette tidspunkt
konstaterede underdaekning pd DKK 262 mio., ma det med udgangspunkt i be-
styrelsens egen instruks for maksimering af risici pa abenstaende valutaforret-
ninger have formodningen for sig, at strategien i hvert fald ikke ville have vee-
ret mere vidtgaende end nedlukning, hvis underdeaekningen steg mere end 25
mio. kr. - saledes med et maksimalt tab pa valutarammen pa 287 mio. kr.

Valutarammen blev nedlukket i juni 2010 med et tab pa 340 mio. kr., og hvis
retten i Lyngbys preemis om, at der foreligger en ansvarspadragende fejl ved
ikke at have lagt en strategi pa bestyrelsesmgdet den 19. maj 2010, leegges til
grund, ma det tab den ansvarspadragende adfaerd har pafgrt, som minimum
kunne opggres til 53 mio. kr. (340 mio. kr. - 287 mio. kr.), jf. ogsa nedenfor.
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Overblik over tab som fglge af den manglende nedlukning af valutaram-
men

Ved foretagelse af skan af det kausale tab som fglge af manglende nedluk-
ningsstrategi ma udgangspunktet tages i, at ledelsen ma formodes at ville have
ageret inden for rammerne af den interne markedsrisiko instruks. Af denne
fremgar det, at Bankens risiko pa valutapositioner ikke matte overstige 25 mio.
kr., hvorfor der er en formodning for, at en strategi - hvis den var besluttet -
ville have holdt sig inden for disse rammer.

Med dette udgangspunkt er det muligt at opgere et skennet tab, hvis nedluk-
ningsstrategi var vedtaget pa et givent tidspunkt og med en yderligere margin
pa 25 mio. kr.

Til stgtte for landsrettens vurdering vises her eksempler pa tab, der ville have
vaeret undgaet efter denne preemis:

Vedtagelse af strategi for
tabsbegraensning

Tab pa valuta-
rammen (mio.
DKK)

Tillag DKK 25
mio. margin

Maksi-
mailt tab

Yderligere tab pa grund af
manglende nedlukning

14. december 2009

g3

25

118

222

23. december 2009

105

25

130

210

21. januar 2010

123

25

158

182

5. februar 2010

160

25

185

155

23. marts 2010

190

25

215

125

14. april 2010

152

25

177

163

19. maj 2010

262

25

287

53

Tabsopgerelse

Bankens samlede tab pa engagementet med @sterfalledparken kan opgares

som falger:

Tab pa valutarammen:

-340.041.715,08 kr.

Tab pa lanet: -392.707.362,84 kr.
Tab pa driftskreditten: -89.244.603,17 kr.
Provenu ved salg af @sterfeelled Holding: 20.000.000,00 kr.
Samlet tab -801.993.681,09 kr.

Valutarammen

Der blev den 16. og 22. september 2010 foretaget afregning af terminsforret-
ninger under @sterfaelledparkens valutaramme med henholdsvis 65.929.659,50
kr., 69.682.211 kr. og 204.429.844,58 kr., samlet 340.041.715,08 kr. Belgbet er
stort set identisk med, hvad der fremgar af kreditkontorets opgarelse af 20. juli
2010.

Det fremgar, at det urealiserede tab pa @sterfaelledparkens valutaramme var
105 mio. kr. den 23. december 2009, dvs. pa tidspunktet for bestyrelsens bevil-
ling af forleengelsen. Den del af Bankens tab pa @sterfaelledparkens valuta-
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ramme, der kan henfares til perioden efter den 23. december 2009, kan saledes
opgares til (340.041.715,08 - 105.000.000 kr.) 235.041.715,08 kr.

Udlanet

Der blev den 28. december 2010 foretaget afregning af Bankens lan pa 392,5
mio. kr. til @sterfeelledparken, opgjort til 392.707.362,84 kr., over samme kon-
to, som @sterfaelledparkens valutaramme blev afregnet. Bankens tab pa udlanet
til @sterfeelledparken kan saledes opgares til 392.707.362,84 kr.

Dette tab var allerede lidt pa tidspunktet for Palm, Classen og @rbekkers over-
tagelse af @sterfeelledparken i 2008, og tabet gares derfor ikke geeldende under
ankesagen.

Driftskreditten

Driftskreditten var pr. 21. maj 2008 udnyttet med 10.946.723,72 kr. Den del af
Bankens tab pa @sterfaelledparkens driftskredit, der kan henfares til perioden
efter den 21. maj 2008 er derfor (89.244.603,17 - 10.946.723,72) =
78.297.879,55 kr.

Driftskreditten var pr. 23. december 2009 udnyttet med 32.153.155,77 kr. Den
del af Bankens tab pa @sterfelledparkens driftskredit, der kan henfares til peri-
oden efter den 23. december 2009, er derfor (89.244.603,17 - 32.153.155,77
kr.) =57.091.447,40 kr.

Tabet pr. 22. marts 2010 kan i gvrigt opgares som fglger:

Tab pa valutarammen: -190.600.000,00 kr.
Tab pa lanet: -392.707.362,84 kr.
Tab pa driftskreditten: -44.882.470,62 kr.
Samlet tab -618.189.833,46 kr.

De under ankesagen indtalte krav

Nedenfor er tabet svarende til de nedlagte pastande opgjort i hele millioner
kroner. Det er appellantens opfattelse, at der i Retten i Lyngby blev brugt ufor-
holdsmaessigt meget tid pa at behandle, hvorvidt relativt mindre belgb skulle
fradrages i appellantens tabsopgarelse. Appellanten har derfor valgt at reducere
pastandsbelgbet med ca. 9 mio. kr. over for indsteevnte 1 - 5 og 10 til 11 og
med ca. 7 mio. kr. over for indsteevnte 6 - 9 i en klar forventning om, at tabs-
opgerelsen dermed ikke burde give anledning til indsigelser fra de indstaevntes
side.

Pastand over for indstaevnte 1 - 5 samt 10 og 11

1. Tab pa valutarammen DKK 340 mio.
2. Tab pa driftskredit
Traek pa driftskreditten ved afviklingen DKK 89 mio.
Treek pa driftskreditten pa bevillingstidspunkt (DKK 11 mio.)
DKK 78 mio.
3. Kontant depot (DKK 34 mio.)

4. Reduktion af procesgkonomiske arsager (DKK 9 mio.)
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Tab i alt DKK 375 mio.

Pastand over for indstevnte 6 - 9

Indsteevnte 6 - 9 indtradte forst i bestyrelsen efter bevillingen af driftskredit og
valutarammen med Palm, Classen og @rbekker og holdes derfor alene ansvar-
lig for tab i relation til den manglende nedlukning af engagement og valuta-
ramme i december 2009. Tabet kan opgeres saledes:

1. Tab pa valutaramme efter 23. december 2009 DKK 235 mio.

2. Tab pa driftskredit fra 23. december 2009 DKK 57 mio.
3. Reduktion af procesgkonomiske arsager (DKK 7 mio.)
Tab i alt DKK 285 mio.

Pastaede fradrag i opgarelsen

Appellanten har noteret sig preemisserne i @stre Landsrets dom i Capinordic
Bank-sagen og nedenfor er udarbejdet en opgarelse over muligt relevante mod-
tagne renter pa driftskontoen. Eftersom der kun blev modtaget provision og ge-
byrer forud for 2008, er sadanne indtaegter uden relevans.

Belgbet pa 5.330.847,06 kr. i ”Overfort rente 0215196 den 30. juni 2008 ud-
ger ikke belgb, der er tilfaldet Banken. Af det tilskrevne rentebelgb vedrarer
starstedelen Bankens egne fundingomkostninger (cost of funds) og ikke den
fortjeneste (margin), Banken havde ved at videreudlane penge, hvoraf det
fremgar, at Bankens margin er 1,5 % p.a., mens @sterfelledparkens samlede
renteudgift var 4,62 % p.a.

Da appellanten kraver, at Banken skal stilles, som om engagementet med
@sterfeelledparken ikke var blevet bevilget, kan Banken uden videre kraeve
fundingomkostninger deekket. Hertil kommer, at Banken har betalt renter til
@sterfelled Holding pa sikringskontoen pa samlet 9.976.592,56 kr., og at Ban-
ken har afholdt omkostninger til eksterne radgivere, herunder advokater, mv.,
hvilket ikke er medtaget i tabsopgerelsen. Pa denne baggrund er det appellan-
tens opfattelse, at der ikke er grundlag for at foretage fradrag i appellantens
tabsopgarelse under henvisning til, at Banken har modtaget renteindtaegter.
@sterfelledparkens indtegter pa tidligere indgaede og afsluttede terminsforret-
ninger indgik pa Qsterfelledparkens driftskredit i Banken og nedbragte dermed
saldoen pa driftskreditten.

De sikkerheder, der er stillet til fordel for Banken, har alene medfert et provenu
pa 20 mio. kr. (salget af @sterfelled Holding til Balder Danmark ApS), som er
erstatningsopgarelsen uvedkommende, idet appellanten ikke har indtalt et krav
relateret til det oprindelige udlan.

De indstaevnte har fremfart et synspunkt om, at appellanten ikke har iagttaget
sin tabsbegraensningspligt i forbindelse med salget af Ejendommen. Appellan-
ten finder ikke denne diskussion relevant i ankesagen, hvor der er ikke er ind-
talt et krav fsva. det oprindelige udlan. Ex tuto bestrides det dog, at appellanten
ikke skulle have iagttaget sin tabsbegraensningspligt.



-193 -

PASTAET FORZALDELSE OG PASSIVITET

FORALDELSE

Appellanten skal sidestilles med et konkursbo

Appellanten ger geeldende, at foraeldelsesfristen for et konkursbo, og hvad der
kan sidestilles dermed, ikke kan regnes fra et tidligere tidspunkt end konkurs-
tidspunktet, jf. Morten Samuelsson m.fl., Bestyrelsesansvaret, 1997, side 255

"Konkursboets erstatningskrav ber i almindelighed ikke regnes fra et
tidspunkt, der ligger forud for konkursen. Fgrst pa dette tidspunkt har
konkursboet mulighed for at gare kravet geeldende. At selskabets gene-
ralforsamling muligvis leenge har veeret bekendt med omstendighederne
uden at tage skridt til at fremfgre erstatningskrav, ma veere konkursboet
uvedkommende."

Baggrunden for det anfgrte i litteraturen skal ses i sammenhang med, at ledel-
sens forpligtelser efter savel SEL som FIL rakker videre end aktionarernes in-
teresser. Ledelsen skal saledes ogsa varetage kreditorernes interesser, og et
konkursbo har i sagens natur fgrst mulighed for at indtale et erstatningskrav ef-
ter konkursen.

I denne sag har appellanten overtaget erstatningskravet fra Banken efter dens
konkurs og indtaler i sagen erstatningskravet som led i den serlige afviklings-
form for ngdlidende banker mv., der er indfert i lov om finansiel stabilitet. Ap-
pellanten ma saledes ngdvendigvis have samme retsstilling som et konkursbo.

Appellanten blev stiftet den 4. februar 2011 og overtog den 6. februar 2011
Bankens aktiver, herunder eventuelle erstatningskrav. Appellanten havde sale-
des farst fra dette tidspunkt mulighed for at vurdere de omsteendigheder, der
begrunder erstatningskravet.

| EIK Bank-dommen lagde @stre Landsret til grund, at det ved Hgjesterets dom
af 28. august 2018 i sag 11/2018 blev fastslaet, at der i foraeldelsesmaessig hen-
seende ikke geelder serlige regler i relation til konkursboer. Appellanten er ik-
ke enig i denne udlaegning af Hgjesterets dom, hvilket bl.a. stattes af, at Dstre
Landsret i sagen havde fastslaet, at den 3-arige foraeldelsesfrist farst skulle reg-
nes fra tidspunktet for konkursdekretets afsigelse.

Idet Hajesteret i den pageeldende sag naede frem til, at der ikke var indtradt
foreeldelse forud for konkurstidspunktet, fik Hgjesteret ikke havde anledning til
at tage stilling til, om foreeldelsesfristen var suspenderet indtil konkurstids-
punktet som fastslaet af @stre Landsret. Hgjesteret kom frem til, at der ikke
kunne veere indtradt foraeldelse pa tidspunktet for indlevering af steevningen,
idet fordringshaveren ikke havde haft "rimelig anledning til og mulighed for at
rejse et erstatningskrav" mere end tre ar forinden. Det var derfor ikke ngdven-
digt for Hgjesteret at tage stilling til, om foraldelsesfristen saerskilt var suspen-
deret for konkurshoet. Hgjesterets resultat er saledes ikke i modstrid med @stre
Landsrets resultat.
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Medansvarlige og ikke-uvildige ledelsesmedlemmer

Selv hvis landsretten ikke er enig i, at foraeldelsesfristen farst regnes fra over-
dragelsestidspunktet den 6. februar 2011, er foreeldelsesfristen under alle om-
steendigheder suspenderet indtil eller kan farst regnes fra den 10. november
2010, hvor stgrstedelen af Bankens ledelse blev udskiftet. Appellantens krav
kan derfor under ingen omstaendigheder vere foraeldet pa tidspunktet for indgi-
velse af steevningen den 22. marts 2013.

En ledelse, der er i risiko for at kunne blive mgdt med et erstatningskrav, skal
ikke kunne holde handen over sig selv eller hinanden. Som det falger af SL §
131 (tidligere ASL § 58), ma et bestyrelsesmedlem eller en direkter ikke delta-
ge i behandlingen af sggsmal mod den pagaldende selv. Foreldelsesfristen af
et selskabs krav — eller selskabets successors krav - mod personer i dens ledelse
kan derfor farst regnes fra et tidspunkt, hvor sadanne personer, der ville have
veeret inhabile ved behandlingen af spargsmalet om sggsmal mod dem selv,
[ikke lengere] udgjorde hele eller starstedelen af selskabets ledelse.

Synspunktet understgttes bl.a. af beteenkning 1460/2005, side 235 — 236: "Hvis
de almindelige foraldelsesregler farer til et senere foraeldelsestidspunkt, er det
disse regler, som galder. Det foreslas derfor, at det angives i bestemmelsen, at
foraeldelse "tidligst" indtraeder 3 ar efter hvervets ophgr eller det tidligere tids-
punkt, da fordringshaveren eller den, der i gvrigt kan gere fordringen geelden-
de pa fordringshaverens vegne, blev eller burde veere blevet bekendt med de
omstzendigheder, hvorpa kravet stattes.".

Videre fremgar det pa side 461 i samme betaenkning "For sa vidt angar krav
mod et bestyrelsesmedlem eller en direktor i et selskab mv., sigtes der navnlig
til andre (ikke medansvarlige) bestyrelsesmedlemmer eller direktgrer i selska-
bet".

Der henvises endvidere til Bo von Eyben, "Foraldelse efter foreeldelsesloven af
2007", side 392 "De former for hverv, § 10 omfatter, er dels fuldmagtsforhold,
dels selskabsforhold (dvs. forholdet mellem selskabet og medlemmer af dets le-
delse, jf. nedenfor). Netop fordi skyldneren handler pa fordringshaverens veg-
ne, har fordringshaveren ikke den normale anledning til og mulighed for at gg-
re kravet geeldende, og skyldneren befinder sig i en interessekonflikt, fordi det
drejer sig om et krav mod vedkommende selv. Skyldneren ma derfor forsta, at
hvervforholdet er arsag til, at fordringen ikke bliver gjort geeldende.", samt til
@stre Landsrets afgarelse i FED 2010.150:"1 den periode, D kontrollerede sel-
skabet, var der ikke muligt at erkende og rejse krav vedrgrende de ulovlige di-
spositioner. Forealdelsesfristen var derfor i medfgr af 1908-loven om foreldel-
se af visse fordringer § 3 suspenderet frem til det tidspunkt, det i forbindelse
med konkursbehandlingen blev muligt at kreeve kravet betalt".

Endelig henvises der til @stre landsrets afgarelse i FED 2002.1131, hvor sag-
sggeren havde gjort geldende, at foraeldelsesfristen tidligst kunne regnes fra
det tidspunkt, hvor selskabet fik en ny og uvildig bestyrelse. | sagen var kun en
del af bestyrelsen, der bestod pa tidspunktet for de ansvarspadragende handlin-
ger, sagsggt og medansvarlig. Landsretten var enig i sagsggerens synspunkt og
fandt saledes, at foraeldelsesfristen farst skulle regnes fra det tidspunkt, hvor
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flertallet af nye bestyrelsesmedlemmer havde faet kendskab til eller burde have
faet kendskab til sagens forhold.

Da hovedparten af Bankens ledelse (N.E. Nielsen, Henrik Zimino, Kent Villad-
sen Madsen, Carsten Ehlers, Henrik Hakonsson, Jesper Reinhardt og Jargen
Breaendstrup) farst udtradte den 10. november 2010, og Banken saledes ferst fra
dette tidspunkt fik en ny ledelse, er foraeldelsesfristen under alle omstaendighe-
der suspenderet indtil eller kan tidligst regnes fra den 10. november 2010.

Synspunkter om identifikation

De indsteevnte 7 - 9 har gjort geldende, at der skal ske identifikation mellem
appellanten og Finansiel Stabilitet i foreldelsesmassig henseende. De ind-
steevnte har derudover gjort geeldende, at Finansiel Stabilitet forud for den 23.
marts 2010 var bekendt med de omstendigheder, som danner grundlag for sa-
gen. Appellanten bestrider, at der kan ske identifikation, ligesom appellanten
bemeerker, at synspunktet om identifikation slet ikke er relevant, idet forzaeldel-
se stadig ikke anses for indtradt for det tilfeelde, at der kan ske identifikation.

I relation til spargsmalet om, hvorvidt der kan ske identifikation er det relevant,
at det erstatningskrav, der indtales i sagen, er Bankens tab, som appellanten
indtaler efter at have erhvervet det i overensstemmelse med lov om finansiel
stabilitet. Eftersom det er Bankens erstatningskrav, der indtales, er det kun
Bankens viden, der er afgarende i foreldelsesmessig henseende, jf. det for-
hold, at det er "fordringshaveren”, der er anfart i forseldelseslovens § 3, stk. 2.

Den viden en senere erhverver af erstatningskravet eventuelt har haft - i serde-
leshed, nar erhvervelsen sker pligtmaessigt efter lov om finansiel stabilitet - er
saledes helt abenbart uden betydning i foreldelsesmaessig henseende - i hvert
fald frem til det tidspunkt, hvor overdragelsen af erstatningskravet sker. Der
henvises til Eivind Einersen i "Foraeldelsesloven af 1908" med kommentarer",
s. 263-264 "Hvis erhververen var bekendt med kravet pa et tidligere tidspunkt
end overdrageren, kan dette imidlertid ikke tilleegges betydning. Erhververen
kunne farst rejse et krav efter at have erhvervet fordringen, og erhververens
viden kan saledes farst fa betydning efter dette tidspunkt.”. Idet der ikke var til-
teenkt @ndringer i retstilstanden, finder det anfarte tilsvarende anvendelse pa
foreeldelsesloven.

Hertil kommer, at appellanten ikke [er] Finansiel Stabilitet, men et dattersel-
skab til Finansiel Stabilitet. Den indsigt Finansiel Stabilitet fik i lgbet af 2010 i
forbindelse med Finansiel Stabilitets behandling af Bankens ansggning om in-
dividuel statsgaranti, jf. nsermere herom nedenfor, har saledes intet som helst at
gare med appellanten, som i gvrigt farst blev stiftet i 2011, og hvis formal er
"at sikre det bedst mulige gkonomiske udbytte af afviklingen af aktiviteter over-
taget fra Amagerbanken Aktieselskab™.

Selv hvis landsretten finder, at der er anledning til at statuere identifikation,
kan dette ikke medfgre foraeldelse af nogen del af det indtalte, krav, idet Finan-
siel Stabilitet farst fik adgang til materiale relateret til en reekke af Bankens sto-
re engagementer i perioden efter den 23. marts 2010. Inden da havde Finansiel
Stabilitet alene adgang til generelt offentliggjort materiale om Banken og sale-
des ikke enkelte engagementer, jf. fx:



- 196 -

1. Referat af mgde mellem Banken og Finansiel Stabilitet den 23. marts
2010, hvor Jacob Brogaard anfarte, "at FS sammen med banken gerne
ville have mulighed for at gennemga f.eks. bankens 25 stgrste engage-
menter, samt andet materiale der udger et repraesentativt udsnit af ban-
kens gvrige engagementer.”

2.Henrik Bjerre-Nielsens forklaring, "Foreholdt ekstrakten bind VII, s.
3607, forste afsnit med overskriften ~Undersogelsens hovedkonklusion” i
Beretning til Statsrevisorerne om tildelingen af individuel statsgaranti til
Amagerbanken A/S, har Henrik Bjerre-Nielsen forklaret, at beskrivelsen i
farste og anden linje er ufuldsteendig, da det farst var efter den 23. marts
2010, at Finansiel Stabilitet igangsatte en gennemgang af Amagerban-
kens 35 stgrste engagementer.”

3.Henrik Bjerre-Nielsens forklaring i (Foreningen Amagerinvestor og Bankens
konkurs mod Finansiel Stabilitet og Finanstilsynet ("Gruppesggsmalssagen")),
"Der blev derfor den 23. marts 2010 holdt et mgde med banken. De gnskede
klargjort, om "banken hvilede pa et forsvarligt grundlag og anmodede om at
gennemgd de 25 storste engagementer.”"

4. Leif Busks forklaring, "Foreholdt Dagsordenspunkt 4.3 til Finansiel Stabilitets
bestyrelsesmgde den 26. marts 2010 har han forklaret, at de fik adgang til det
materiale, de skulle bruge til analysen af Amagerbankens kreditrisici, forment-
lig i slutningen af den uge, hvor tirsdag den 23. marts 2010 indgik."

5.Jergen Braendstrups forklaring i Gruppesggsmalssagen "For at vare forsigtige
forhgjede banken herefter ansggningen til 13,5 mia. kr. Der var i realiteten ik-
ke dialog med Finansiel Stabilitet herom. Ansggningen blev primart indgivet
digitalt, men der var ogsa meget papir. Han sa materialet, der blandt andet
omfattede solvenssimuleringer, arsregnskaber og diverse oversigter, men ikke
enkeltengagementer.” og "Materialet, som de sendte den 26. og 29. marts
2010, indeholdt blandt andet de 10 stgrste enkeltengagementer, kreditindstil-
linger, ejendomsskemaer, angivelser af risici og en raekke oversigter. De sendte
ogsa memoer om, hvorledes banken beregnede nedskrivninger."

Da appellanten indleverede steevningen den 22. marts 2013, dvs. mindre end tre ar

efter Finansiel Stabilitet den 23. marts 2010 havde faet en vis - beskeden - indsigt i
Bankens engagementer, kan de indstaevntes synspunkt om identifikation under alle
omstaendigheder ikke fere til, at de rejste krav er foraeldede pa tidspunktet for staev-
ningens indlevering.

Finansiel Stabilitet havde forud for ultimo marts 2010 alene et helt overfladisk ind-

blik i Bankens enkeltengagementer. Som forklaret af Henrik Bjerre-Nielsen var op-
lysningerne til brug for den gkonomiske analyse i opleg til handlingsplan af 13. ok-
tober 2009, offentligt tilgeengeligt materiale, som stammede fra Bankens 2008-ars-

rapport samt halvarsrapport fra 2009, og Finansiel Stabilitet ikke havde oplysninger
om enkelte engagementer i Banken.

Den tidligere bestyrelse kan ikke have udvist passivitet
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Det er efter appellantens opfattelse meningslast at paberabe sig rettigheder som falge
af, at den tidligere bestyrelse ikke har rejst et krav mod Jergen Braendstrup og Allan
Ottsen for forhold, som bestyrelsesmedlemmerne selv medvirket til. Som beskrevet
ovenfor, gar personsammenfaldet mellem de, der har medvirket til de ansvarspadrag-
ende handling og de, der repraesenterede Banken, at Banken ikke har kunne tage stil-
ling til spgrgsmalet om erstatningsansvar far, der indtradte en ny og uvildig bestyrel-
se.

Idet hovedparten af den tidligere bestyrelse udtradte af Bankens ledelse pa samme
tidspunkt som Jgrgen Brandstrup i november 2010, kan bestyrelsen ikke forinden
have veeret palagt at skulle tage stilling til, hvorvidt en erstatningssag kunne indledes
mod Jagrgen Breaendstrup eller Allan Ottsen. Der er derfor ikke baggrund for at statue-
re passivitet i takt med, at bestyrelsen blev orienteret om udviklingen pa de omhand-
lede engagemente]r].

Ingen berettiget forventning om, at erstatningskrav ikke ville blive rejst

Det er uden betydning, at den nye ledelse ikke tog et erstatningsforbehold over for
Jorgen Brandstrup i forbindelse med eller efter suspenderingen den 15. november
2010. Den nye ledelse havde en lang reekke andre mere presserende opgaver end at
vurdere, hvorvidt Jgrgen Braendstrup havde handlet ansvarspadragende, og det for-
hold, at den nye ledelse ikke i perioden pa tre maneder inden Bankens konkurs over
for Jargen Braendstrup gav udtryk for, at der muligvis ville blive rejst et erstatnings-
krav, kan ikke have givet Jargen Brandstrup en berettiget forventning om, at et sa-
dant krav ikke ville blive rejst. Det faktum, at Allan Ottsen ikke blev afskediget for-
ud for, at hans anszttelsesvilkar blev genforhandlet er i sagens natur heller ikke til-
streekkeligt til at statuere passivitet.

Passivitetsretligt skal der mere til end blot, at rettighedshaveren ikke har foretaget sig
noget, far den berettigede kan have en forventning om, at et krav ikke vil blive gjort

geeldende, jf. fx U.2002.1464H og Camilla Harby Jensens artikel i U.2008B.229 "Er
der stadig plads til passivitetsgrundsatningen”.

Der kan derfor ikke hos Jargen Braendstrup eller Allan Ottsen vaere skabt en retlig re-
levant berettiget forventning om, at appellanten ikke ville gare et krav geeldende, blot
fordi der ikke blev taget forbehold for et erstatningskrav ved deres respektive udtree-
delser af Bankens ledelse.

Banken blev allerede erklaret konkurs mindre end tre maneder efter Jgrgen Braends-
trups fratreeden som administrerende direktar, og mens Allan Ottsen fortsat var ansat,
og allerede kort tid herefter pabegyndte et starre undersggelsesarbejde af Banken.
Allerede den 7. juni 2011 nedsatte @konomi- og Erhvervsministeriet et kommissorie
for at undersgge, om Bankens ledelse havde handlet ansvarspadragende ved handte-
ringen af valutarammen i foraret 2010. Bankens ledelse har saledes allerede et par
maneder efter konkursen vidst, at der var indledt undersggelser af, om den havde
handlet ansvarspadragende.

Finanstilsynets § 352 a-redeggarelse blev offentliggjort den 24. august 2011, Rigsre-
visionens beretning den 1. oktober 2011, og advokatundersggelsen den 30. marts
2012, og de alle udtaler saledes alle kritik af den made, Banken var blevet drevet pa.
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Af advokatundersggelsen fremgar det endda direkte, at det var vurderingen, at der
kunne gares et erstatningsansvar gaeldende over for bl.a. Jgrgen Braendstrup og Allan
Ottsen. Allan Ottsen og Jergen Braendstrup har saledes matte forvente, at der ville
blive rejst en erstatningssag i kalvandet pa undersggelsernes konklusioner og kan
derfor ikke inden indgivelse af steevningen den 22. marts 2010 have indrettet sig i til-
lid til, at intet krav ville blive gjort geeldende.

| gvrigt blev der mindre end et ar efter advokatundersggelsen blev afsluttet ... [af]
appellanten [indleveret] steevning, og der er derfor intet i haendelsesforlgbet, som kan
have givet Jgrgen Braendstrup eller Allan Ottsen en berettiget forventning om, at krav
imod dem var opgivet. Det ma tvaertimod have veeret forventeligt, at der kunne
komme et retligt efterspil, nar Bankens nye bestyrelse havde faet et overblik over
Bankens dispositioner.

De under 2% ar, der gik fra Jergen Brandstrups fratraedelse og Bankens konkurs til
indlevering af steevning i sagen er inden for den almindelige foraeldelsesfrist, og det
har formodningen meget kraftigt imod sig, at appellantens krav skulle veere bortfal-
det ved passivitet, nar kravet ikke falder inden for den lovhjemlede - korte - tredrige
foraeldelsesfrist, jf. Bo von Eyben, "Forealdelse efter foraeldelsesloven af 2007, side
37, og Camilla Harby Jensen, "Retsfortabende passivitet — hvorfor, hvordan, hvor-
nar?", side 308f.

SAGSOMKOSTNINGER

Byrettens omkostningsafgarelse er opfyldt af Finansiel Stabilitet i forhold til
indsteevnte 2 - 11, idet Finansiel Stabilitet den 26. juni 2017 betalte
64.622.217,50 kr. til statskassen. Byrettens omkostningsafgarelse indgar i an-
kesagen for @stre Landsret, der saledes efter omsteendighederne skal tage stil-
ling til tilbagebetalingspligt og forrentning af de af Finansiel Stabilitet betalte
sagsomkostninger.

Appellanten har ikke adgang til fradrag af omkostninger forbundet med sagen,

hvorfor de sagsomkostninger, som de indsteevnte matte blive palagt at betale til
appellanten, skal tillegges moms.”

Indsteevnte Niels Erik Nielsen

I tilleeg til det, som blev anfart for byretten, har Niels Erik Nielsen supplerende og pracise-

rende gjort falgende anbringender geeldende, jf. Niels Erik Nielsens sammenfattende pro-

cesskrift af 20. december 2018 (henvisninger til ekstrakt og materialesamling er fjernet,

ligesom afsnitsnummerering og fodnoter er udeladt):

"ANBRINGENDER OG INDSIGELSER - KERNESYNSPUNKTER

For @stre Landsret ger N. E. Nielsen samme anbringender og indsigelser geel-
dende som for byretten.
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Heri ligger, at N. E. Nielsen kan henvise til — og under landsretssagen i meget
vid udstraekning henholde sig til — det pastandsdokument af 9. februar 2017,
hvori N. E. Nielsen redegjorde for det af ham paberabte faktum og jus. ...

@stre Landsret ma for hver af de bevillinger, hvor Finansiel Stabilitet ger geel-
dende, at der er lidt et tab, foretage en konkret vurdering af, om N. E. Nielsen
kan palaegges erstatningsansvar. Vurderingen ma foretages pa grundlag af N.
E. Nielsens viden om engagementet og medvirken til bevillingen og ikke i
bagklogskabens og 2018’s klare lys og fokus péd den finansielle sektor.

Det kan ikke leegges til grund, at N. E. Nielsen har handlet ansvarspadragende
ved bevillingen i 2008 til Palm, @rbekker og Classen. Denne bevilling er fore-
taget pa et oplyst og underbygget grundlag, hvor information pakraevet og for-
ngden for at treeffe beslutning har foreligget.

Bevillingen til Palm, @rbekker og Classen i 2008 indeholdt et blanco-element,
som pa bevillingstidspunktet fremtradte som sikret szrligt ved de stillede kau-
tioner af Palm, @rbekker og Classen. Finansiel Stabilitet har ikke ved syn og
skan over @sterfeelled-ejendommens veerdi — eller ved sagkyndige vurderinger
af kautionisters gkonomiske stilling pa bevillingstidspunktet — fart bevis for, at
bevillingen var uforsvarlig, og at Banken ville have veeret bedre stillet ved at
fortsaette engagementet i Schaumann-koncernens regi.

Bevillingen af valutarammen pa kr. 1,5 mia. med en tabsramme pa kr. 100 mio.
indebar en principiel udvidelse af engagementet pa kr. 100 mio., men Finansiel
Stabilitet har ikke fort bevis for, at denne forggelse af Bankens risici var ufor-
svarlig pa grundlag af de oplysninger, der forela pa tidspunktet for bevillingen,
i hvilken forsvarlighedsvurdering ma indga, at valutarammen genererede en
teknisk (syntetisk) omlaegning af lanene til 1an i CHF — og siden tillige JPY —
med henblik pa at opna en lavere rente, at bevillingen af anlegsfinansiering i
CHF pa bevillingstidspunktet var en seedvanlig bankforretning, at CHF og JPY
blev anset som sikre og stabile, at tabsrammen blev afdekket ved kontant de-
pot pa i alt kr. 30 mio., og at de tre kautionister — som pa bevillingstidspunktet
matte anses som sterkt formuende — haftede personligt for valutalanet. Hver-
ken Finanstilsynet — som foretog undersggelser af Banken og det konkrete en-
gagement i efteraret 2008, i 2009 og igen i foraret 2010 — eller intern og eks-
tern revision, som ved deres respektive tilsyn med og kontrol af Banken var
bekendte med valutarammen, fremkom med nogen kritisk reaktion i denne an-
ledning.

Finansiel Stabilitet har gjort geeldende, at det var uforsvarligt at undlade at luk-
ke valutarammen i december 2009 og subsidiert senest i 1. halvar 2010. Finan-
siel Stabilitet har ikke fart bevis for, at hverken bankregulatoriske normer eller
Bankens rammer og retningslinjer palagde Banken en pligt hertil.

N. E. Nielsens stadfeaestelsespastand udtrykker naturligvis en tiltreedelse af Ret-
ten i Lyngbys konklusion, men N. E. Nielsen kan tillige altovervejende tiltreede
den argumentation, som Retten i Lyngby fremfarer til stgtte for konklusionen.

Nedenfor er der nermere redegjort herfor, idet serligt fremhaves, at det fortsat
ikke fremtraeder som en fejl for N. E. Nielsen, at Bankens tidligere ledelse ikke
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senest pa bestyrelsesmadet den 19. maj 2010 vedtog en plan for, hvilken risi-
kosituation i relation til valuta Banken ville acceptere.

Det kan séledes tiltreedes, at Bankens ledelse ikke har handlet ansvarspadrag-
ende ved finansieringen af Palm, Classen og @rbekkers ultimative erhvervelse
af @sterfeelledparken i 2008.

Det kan tiltreedes, at Bankens ledelse ikke har handlet ansvarspadragende ved
at acceptere betalinger til Nykredit Bank.

Det kan tiltraedes, at Bankens ledelse ikke har handlet uforsvarligt ved forlen-
gelsen af driftskreditten og valutarammen i 2009, men det bestrides, at fortseet-
telsen af valutarammen i december 2009 medfgarte en skeerpet pligt for Bankens
ledelse til lgbende at overvage og tage stilling til udviklingen i de abentstaende
valutapositioner. Det tiltreedes dog, at den tidligere ledelse de facto levede op
til en sadan eventuel pligt.

Det kan videre tiltreedes, at Bankens ledelse ikke har handlet ansvarspadragen-
de ved farst at nedlukke valutarammen i slutningen af juni 2010. Det bar ikke
karakteriseres som en fejl, at Bankens tidligere ledelse ikke senest pa bestyrel-
sesmgdet den 19. maj 2010 vedtog en plan for, hvilken risikosituation i relation
til valuta Banken ville acceptere.

N. E. Nielsens pastandsdokument af 9. februar 2017 for byretten (vedrgrende
det haevdede tab), indeholdt en henvisning til Carsten Dan Ehlers, Jesper Rein-
hardt og Henrik Ole Hakonssons sammenfattende processkrift af 9. februar
2017, vedrgrende valutatabets eliminering ved kapitalforhgjelsen og de gvrige
egenkapitalendringer i september 2010.

Synspunktet blev ikke tiltradt af Retten i Lyngby. Det fastholdes imidlertid for
@stre Landsret, at der ikke bestar noget erstatningskrav for Finansiel Stabilitet
efter den stedfundne kapitaltilfgrsel.

Finansiel Stabilitet har med kritisk rgst under anken havdet, at Retten i Lyngby
ikke forholder sig til Finanstilsynets notater af 10. september 2014 og har mu-
ligvis foranlediget heraf gnsket dele af notaterne genbekraftet ved en ensidigt
indhentet erkleering fra Finans Danmark.

Finansiel Stabilitet bortser imidlertid herved fra, at Retten i Lyngby ngje og
indgaende forholder sig til den relevante del af det spgrgsmal, der behandles i
Finanstilsynets uunderskrevne notater og den ensidigt indhentede udtalelse fra
Finans Danmark: Geelder der retlige begraensninger i en bankledelses adgang til
at acceptere en risikoforggelse pa et ngdlidende engagement, hvis den pagel-
dende risikoforggelse pa leengere sigt forventes at kunne reducere pengeinsti-
tuttets risici?

Retten i Lyngbys svar herpa var éntydigt, at ingen del af bankledelsen havde
overskredet nogen retlig graense i deres fortsatte bestreebelse pa at sgge Ban-
kens interesser varetaget.

Finansiel Stabilitet synes i procesvekslingen for @stre Landsret at veere serligt
optaget af, at risikoen ikke kom pa Bankens egne bgger. Synspunktet er frem-
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sat uden retlig statte og er herudover uden relevans. Safremt Finansiel Stabilitet
matte kraeve sig stillet som om tabet direkte — og ikke i kraft af et tab pa et Ia-
neengagement — var blevet lidt af Banken, ville dette ikke have fart til noget
andet gkonomisk resultat. Det kan heri indga, at Banken i 2010 lgbende regule-
rede valutaen — dagligt — sa tabene var taget dagligt i 2010.

N. E. Nielsen inkorporerer de gvrige [indstevntes] indsigelser som sine egne i
den udstraekning, de gvrige [indsteevntes] indsigelser kan finde anvendelse for
N. E. Nielsen.

RETTEN I LYNGBYS DOM

Valutatabet 2010

Den relevante juridiske ramme

End ikke Finansiel Stabilitet synes at gare geldende, at de indstaevnte har
handlet usagligt.

Der er ikke tvist om, at det er en forudseetning for appellantens krav, at de ap-
pelindsteevnte anses for at have handlet uforsvarligt.

Appellanten ses ikke at sgge dokumenteret, at der geelder retlige begransnin-
ger, der indskraenker ledelsens strategivalg. Appellantens standpunkt ses snare-
re at veere en (forfejlet) haevdelse af, at en strategi ikke blev lagt.

Den ensidigt indhentede erkleering fra Finans Danmark kan ikke tages til ind-
teegt for en kritik af den af Retten i Lyngby antagne retlige ramme. Finanstilsy-
nets uunderskrevne notater — som er sggt bekreftet af Finans Danmark — inde-
holder netop ingen kontradiktion af den antagne retlige ramme.

Tvisten mellem parterne synes saledes ikke at kunne anga selve den af Retten i
Lyngby antagne retlige ramme, men alene hvorvidt Retten i Lyngby har foreta-
get en korrekt retlig subsumption af det foreliggende fakta.

Den retlige subsumption af fakta

Retten i Lyngbys dom, punkt 6.3.6. ("Valutarammen i 2010”), indeholder fgal-
gende passus:

" [...] legger retten til grund, at savel direktionen som bestyrelsen lg-
bende blev holdt orienteret om udviklingen i tabet pa valutarammen samt
de underliggende kursudsving, der var drsag til tabets udvikling. ”

Udsagnet angar alene selve det forhold, at direktionen og bestyrelsen lgbende
blev holdt orienteret.
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Retten 1 Lyngbys dom, punkt 6.3.6. ("Valutarammen i 2010”), indeholder yder-
ligere fglgende passus:

“Det er ubestridt, at direktionen i forste halvar af 2010 lobende indhen-
tede relevante analyser og radgivning i relation til forventningerne til
CHF'’s og JPY'’s kursudvikling og lobende videreformidlede disse oplys-
ninger til bestyrelsen.”

Udsagnet angar dels det relaterende sig til direktionens og bestyrelsens infor-
mationsgrundlag og dels arten og karakteren af informationsgrundlaget. Det er
anfart, at oplysningerne er at anse som “relevante analyser og rddgivning i re-
lation til forventningerne til CHF’s og JPY'’s kursudvikling”.

Da det anfarte udgeres af et citat fra Finansiel Stabilitets eget pastandsdoku-
ment, er Retten i Lyngby pa sikker grund i sin formulering heraf.

Efter at have fastslaet, i) at direktionen og bestyrelsen i farste halvar 2010 blev
informeret om udviklingen i tabet pa valutarammen samt de underliggende
kursudsving, der var arsag til tabets udvikling, og ii) at informationsmaterialet
lgbende indeholdt indhentede relevante analyser og radgivning i relation til
forventningerne til CHF’s og JPY’s kursudvikling, indeholder Retten i Lyng-
bys dom, punkt 6.3.6. ("Valutarammen i 2010”), folgende passus:

"Retten leegger derfor til grund, at de sagsogte lobende forholdt sig til
spargsmalet om, hvorvidt valutarammen i @sterfaelled-engagementet
skulle lukkes eller viderefores.”

Udsagnet angar anvendelsen af det modtagne informationsmateriale og fastslar
alene, at de appelindstaevnte lgbende forholdt sig til, hvorvidt valutarammen
skulle lukkes eller ej. Udsagnet gengiver pa dette punkt ikke, hvad beslutnin-
gen bestod i, eller hvad baggrunden for beslutningen var.

... Retten i Lyngbys dom, punkt 6.3.6. ("Valutarammen i 2010”) [indeholder]
yderligere fglgende passus:

"De sagsogte og Michael Nellemann Pedersen har samstemmende for-
klaret, at valutarammen ikke blev lukket, fordi de indhentede rad fra ek-
sperter om forventet valutakursudvikling talte imod.”

Efter at have fastslaet, i) at ledelsen Igbende modtog informationer, ii) informa-
tionernes grundlag og karakter og iii) bestyrelsens anledning til ved adskillige
lejligheder i lgbet af farste halvar 2010 at treeffe beslutninger, angar udsagnet
den besluttede konklusion og den centrale preemis for det besluttende organs
stillingtagen.

Det er vanskeligt at forestille sig nogen tvist om udsagnets korrekthed, uanset
at det ikke er enkelt at udlede Finansiel Stabilitets standpunkt herom.
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Retten i Lyngby godtager ikke appellantens synspunkt om erstatningspligt ba-
serende sig pa, at bestyrelsen ikke den 19. maj 2010 besluttede en plan, men i
stedet fortsat vurderede spgrgsmalet om eventuel lukning af valutarammen,
som hidltil baserende sig pa indhentede rad fra eksperter om forventet valuta-
kursudvikling:

“Retten har derfor ikke grundlag for at antage, at en rettidig vedtagelse
af en strategi ville have medfert en tidligere lukning af valutarammen,
end tilfeeldet var.”

Synspunktet er i samklang med det senere af @stre Landsret antagne i dom af
26. oktober 2018 om ledelsens ret til uden vedtagelse af generelle retningslinjer
at fortage en vurdering “case by case”.

Appellanten er muligt af den formening, at der skulle pahvile bestyrelsen en
pligt til at nedlukke valutarammen uanset, at relevante og aktuelle oplysninger
om valutakursudvikling og prognoser fra interne og eksterne, herunder uden-
landske, markedsanalytikere, talte imod. En sadan formening er i pAkommende
fald grundigs.

Retten i Lyngby afviser appellantens argumentation om den manglende hono-
rering af disse marginkald i sig selv skulle indebare, at der er grundlag for at
antage, at de appelindsteevnte har handlet uforsvarligt ved farst at lukke valuta-
rammen i slutningen af juni 2010.

Synspunktet synes ikke at veere forfulgt under ankesagen.

Retten i Lyngby afviser at tilleegge bestyrelsens instruks til direktionen betyd-
ning:

"Det, der oplyst om, at de sagsogte herved fraveg bestyrelsens instruks
til direktionen om bl.a. valutarisici kan endvidere ikke fare til en anden
vurdering, idet beslutningen om at fortseette valutarammen blev truffet af
bestyrelsen.”

Argumentationen er selvfglgelig og korrekt.

Endeligt afviser Retten i Lyngby, at Bankens kontrol- og overvagningsmeka-
nisme skulle veere sat ud af funktion:

“Det er under disse omstendigheder endvidere ikke godtgjort, at Ama-
gerbankens kontrol- og overvagningsmekanisme skulle veere sat ud af
funktion ved, at valutarisikoen ikke var taget over pa bankens egne bg-

ger.”

... Tillige geelder, at det for Bankens gkonomiske situation er indifferent, hvor-
vidt valutarisikoen var taget over pa Bankens egne bgger eller ej, idet Banken i
2010 lgbende regulerede valutaen — dagligt — sa tabene var taget dagligt i 2010.
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Forlaengelse af driftskreditten og valutarammen i december 2009

Retten i Lyngby behandler ordentligvis spargsmalet om valutarammens for-
leengelse ultimo 2009 forinden spgrgsmalet om den manglende nedlukning i
forste halvar 2010.

Det bemeaerkes, at det formelt alene var driftskredittens maksimum, der var
genstand for forleengelse i december 2009.

Idet Retten i Lyngby konkluderer, at der ikke bestar nogen pligt til at nedlukke
engagementet i lgbet af 2010, geelder det naturligvis sa meget desto mere, at
der ikke bestar en erstatningssanktioneret pligt til ikke at forleenge valutaram-
men ultimo 2009.

Det ovenfor anfarte, ger sig pa det principielle plan ogsa geeldende for beslut-
ningen ultimo 2009, idet der dog herved kan bortses fra ledelsens konkrete
overvagning i farste halvar 2010.

Beslutningen om forleengelse af driftskreditten og valutarammen i december
2009 indebar ingen forggelse, ingen forhgjelse af valutarammen og ingen rele-
vant risikoforggelse i gvrigt og var i sin essens alene et udtryk for en status quo
betragtning. Det fremtreeder derfor mindre relevant at sgge at angribe denne
beslutning fremfor at behandle, hvorvidt den senere i farste kvartal 2010 accep-
terede overskridelse af valutarammen skulle vaere kritisabel. Det er netop valu-
taudviklingen i 2010, som er afggrende for Bankens tab efter beslutningen truf-
fet ultimo 2009. Bedgmmelsen ma foretages i farste halvar 2010 og dermed
som sket i Retten i Lyngbys dom, punkt 6.3.5.

Palm, Classen og @rbekkers ultimative erhvervelse af @sterfeelled Holding
A/S 12008

Den retlige subsumption af fakta

Retten 1 Lyngbys dom, punkt 6.3.3. ("Palm, Classen og Orbekkers ultimative
erhvervelse af Osterfelled Holding A/S 12008”), indeholder felgende passus:

”[...] leegger retten til grund, at valutarammen blev anvendt til en teknisk
omleaegning af belaningen i @sterfelled-ejendommen til 1an i CHF (og
senere tillige JPY) med henblik pa at opna lavere finansieringsomkost-

ninger og salg af valutaoptioner.”

Udsagnet angar valutarammens anvendelse og formal.

Om kautionisternes betalingsdygtighed udtaler Retten i Lyngby falgende:
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”Som anfort ovenfor, leegger retten til grund som ubestridt, at Henrik
@rbekker, Hans-Henrik Palm og Olav Damkizr-Classen pa kautions-
tidspunktet var formuende i det omfang, det er anfert i Management
Summary af 14. maj 2008.”

Henset til, at det anfgrte er ubestridt, er der ikke behov for en bevisvurdering.

Yderligere inddrages falgende forpligtelser pahvilende kautionisterne i forhold
til Banken:

“De tre personer indsatte i forbindelse med kobet af Osterfeelled-ejen-
dommen endvidere 30 mio. kr. pa en sikringskonto i Amagerbanken, lige-
som retten efter indholdet af deres erkleering af 13. juni 2008 leegger til
grund, at de forpligtede sig til arligt at indbetale 20 mio. kr. i @sterfal-
ledparken A/S til betaling af palgbne renter pa engagementet med Ama-
gerbanken. Endelig laeegger retten efter Marianne Sgrensens forklaring til
grund, at Henrik @rbekker i foraret 2008 havde et indskud pa et trecifret
millionbelob i Amagerbanken.”

Yderligere inddrages falgende faktum:

”[...] forklaringerne afgivet af Henrik @rbekker, Michael Nellemann Pe-
dersen og Carsten Ehlers om CHF og anvendelse af denne valuta sam-
menholdt med grafen over afkast pa CHF lan i perioden 2000 til ultimo
juni 2010.[...1”

Forklaringerne er ikke modsagt af anden bevisfarelse, og grafen over afkast pa
CHF-lan i den pageeldende periode er retvisende.

Endeligt henser Retten i Lyngby til Finanstilsynets inspektioner i Banken i
2008 og 2009 samt resultatet af intern og ekstern revision:

“Retten har herved tillige lagt veegt pd, at Finanstilsynet ved sine inspek-
tioner i Amagerbanken i 2008 og 2009 ikke har omtalt, at der skulle veere
en uszdvanlig risiko forbundet med valutarammen i @sterfelled-engage-
mentet, ligesom hverken intern revision eller ekstern revision har anfert
dette.”

Det synes at vaere en bestraebelse for Finanstilsynet og Finansiel Stabilitet at
sgge nedtonet baggrunden og betydningen for Finanstilsynets tavshed, men
Retten i Lyngbys kortfattede konstatering af den foreliggende situation er uan-
gribelig.

Retten i Lyngbys konklusion

Der er herefter ikke basis for at tilsidesatte hverken den af Retten i Lyngby
fastlagte juridiske ramme, den foretagne bevisbedgmmelse eller subsumptionen
af faktum under den relevante juridiske ramme, nar Retten i Lyngby opsamlen-
de konkluderer:

”[...] finder retten, at det ikke er godtgjort, at etableringen af valuta-
rammen med en tabsramme pa 100 mio. kr. i foraret 2008 forggede
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Amagerbankens risiko ved @sterfelled-engagementet i et sddant omfang,
at der er grundlag for at fastsla, at de involverede sagsggte har handlet
uforsvarligt ved denne udvidelse af engagementet.”

Retten i Lyngby matte tillige befatte sig med vardiforholdene vedrgrende pa
den ene side @sterfalled-ejendommen og pa den anden side Dalgas Have-gjen-
dommen.

Det er ikke let at udlede af Finansiel Stabilitets procesveksling for @stre Lands-
ret, hvorvidt der tillige for landsretten er anledning til at befatte sig hermed. Fi-
nansiel Stabilitets advokater fremfgrer en raekke synspunkter, som farer disse
til at mene, at der skulle veere ageret anderledes end sket, men anfarslerne
fremfares uden forsgg pa retlig fundering og sagkyndig opbakning.

Synspunkterne er imgdegaet ved N. E. Nielsens pastandsdokument for byretten
af 9. februar 2017 og er afvist af Retten i Lyngby med rette.

”Det generelle ansvarsgrundlag”

Appellantens ankerreplik

"Appellantens anbringender om generelle forhold - som er gengivet i
dommens kapitel 5.1.2 - opretholdes sdledes fuldt ud.”

Retten i Lyngbys dom af 12. juni 2017

Appellantens synspunkter er behandlet i dommens punkt 6.2. under overskrif-
ten ”Generelle bemarkninger om grundlaget for erstatningsansvar”.

Den centrale konklusion er saledes formuleret:

“Det afgorende er, om det pa grundlag af de oplysninger, der foreld pa
tidspunktet for bevilling af de enkelte engagementer, var forsvarligt at
meddele bevilling. For sa vidt angar tabet pa @sterfaelled-engagementets
valutaramme i farste halvar 2010 er det afggrende, om forvaltning af en-
gagementet pa grundlag af de oplysninger, der foreld i den pagaldende
periode, var forsvarlig.”

Heri ligger, at Retten i Lyngby ikke kunne tilleegge appellantens anfarsler be-
tydning.

At Dsterfelled-engagementets valutaramme ikke blev lukket, fordi Bankens
ledelse lyttede til eksperter, fremgar af forklaringerne fra N. E. Nielsen, Villy
Rasmussen, Henrik Zimino, Kent Villadsen Madsen, Henrik Ole Hakonsson,
Jesper Reinhardt, Carsten Dan Ehlers, John Kim Skafte, Anne Toxverd, Jgrgen
Braendstrup, Allan Ottsen, Michael Nellemann Pedersen, Michael Sander
Baagg, Jannik Skovgaard Hindbo og Dan Roland Hansen.
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Sagsomkostninger

Vedrgrende de af Retten i Lyngby tilkendte sagsomkostninger kan det tiltree-
des, at N. E. Nielsen skal anses som den vindende part. Det geres for @stre
Landsret geeldende, at FS Finans 111 A/S i sagsomkostninger for byretten skal
paleegges at betale et hgjere belgb end det tilkendte belgb stort kr. 12,5 mio.
inkl. moms.”

5.3 Indsteevnte Villy Rasmussen

I tilleeg til det, som blev anfgrt for byretten, har Villy Rasmussen supplerende og pracise-
rende gjort falgende anbringender geeldende, jf. Villy Rasmussens sammenfattende proces-
skrift af 13. december 2018 (henvisninger til ekstrakt og materialesamling er fjernet, lige-

som afsnitsnummerering er udeladt):

DEN RETLIGE RAMME FOR ANSVARSBEDZMMELSEN AF BE-
STYRELSEN:

Den generelle ramme
Det kan leegges til grund, at ansvarsbedgmmelsen er individuel.

Det kan laegges til grund, at Villy Rasmussen alene har handlet med hensigt om
behgrig varetagelse af Bankens interesser pa grundlag af de informationer, han
har haft til radighed. Ligesom det kan laegges til grund, at Villy Rasmussen var
Fit & Proper, jf. FIL 8§ 64.

Det gares geeldende, at Villy Rasmussen og bestyrelsens beslutninger, bade for
sa vidt angdr organisatoriske forhold, og i relation til bevillinger af udlan, er
truffet pa et forsvarligt grundlag ud fra loyale, forretningsmassige overvejelser
og hensyn - alene med Bankens interesse for gje. Det gares videre geldende, at
Villy Rasmussen og bestyrelsen har handlet inden for de skansmassige ram-
mer, som disse regler giver, savel i forbindelse med den generelle tilretteleeg-
gelse af Bankens drift som ved konkrete bevillinger af de udlan, der indgar i
sagen.

Det gares geeldende, at Villy Rasmussen alene kan bedemmes ud fra den vi-
den, som han havde pa tidspunktet for en eventuel handling eller undladelse.
Det kan laegges til grund, at Villy Rasmussen pa intet tidspunkt har deltaget i
mgder med kunder, foretaget kreditbehandling eller pa anden made forudgaen-
de har veeret involveret i udarbejdelsen af de kreditindstillinger mv., der blev
forelagt bestyrelsen. Derfor skal Villy Rasmussens adferd alene bedgmmes pa
grundlag af de oplysninger, der blev fremsendt til bestyrelsen forud for magder-
ne og/eller fremkom pa bestyrelsesmgderne.

Det gares gaeldende, at bestyrelsesansvaret er et beslutningsansvar, idet besty-
relsen treeffer beslutning ved afstemning, hvis der ikke er enighed, jf. ASL §
57, stk. 2 samt stk. 1, forudsaetningsvis. Det gares geldende, at der ikke kan
ifaldes ansvar for enkeltstaende beslutninger, som et bestyrelsesmedlem ikke



- 208 -

har deltaget i behandlingen/afstemningen af, herunder navnlig kreditbevillin-
ger, der er vedtaget pa bestyrelsesmader, hvis kreditbevillingen ikke efterfgl-
gende udtrykkeligt er tiltradt af det ikke deltagende bestyrelsesmedlem.

Det gares geeldende, at der bgr udvises betydelig tilbageholdenhed ved provel-
sen af kredithandvaerket og det forretningsmaessige skan.

Det gares gaeldende, at der bgr udvises betydelig tilbageholdenhed ved pravel-
sen af det sagkyndige bevillingsgrundlag, herunder de analyser og vurderinger,
der er udarbejdet og bearbejdet i Bankens “maskinrum” og senere forelagt be-
styrelsen. Dette geelder med sarlig styrke, nar Finansiel Stabilitet, behgrigt op-
fordret og tilskyndet af omsteendighederne har valgt ikke at foretage syn og
skan med henblik pa at pavise, at bestyrelsens beslutningsgrundlag skulle have
veeret ufuldsteendigt eller utilstraekkeligt.

Det kan laegges til grund, at der ikke geelder szrlige retlige og/eller faktiske
krav til, hvilke oplysninger en kreditindstilling skal indeholde, og hvordan den
skal udformes.

Domstolene bgr i en situation, hvor der ikke er indhentet sagkyndigt bevis i
form af syn og skan, udvise betydelig tilbageholdenhed ved pragvelsen af Ban-
kens kreditfaglige vurdering og analyse. Det gares i den forbindelse geeldende,
at den kreditfaglige vurdering, der er foretaget i Banken, alene kan karakterise-
res som ansvarspadragende, hvis der foreligger et sikkert grundlag herfor.

Det gares geeldende, at overtreedelse af FIL og regler fastsat i medfar heraf ikke
I sig selv indebarer ansvar for dem, der er ansvarlige for overtraedelsen. Det
falger heraf, at ordensforskrifterne i FIL, og interne regler udstedt i medfar
heraf, som kreditpolitikker, vejledninger og retningslinjer, er af ingen eller me-
get begrenset erstatningsretlig relevans.

Det kan laegges til grund, at fejl ikke i sig selv indebarer erstatningsansvar, jf.
bl.a. U.2016.3191H, ligesom der er mulighed for at bega fejl, uden at det med-
farer erstatningsansvar, jf. U.2015.2075H.

De konkrete bevillinger:

Erhvervelsen af @sterfeelled Holding A/S i 2008:

Det bestrides, at Villy Rasmussen pa nogen vis har handlet ansvarspadragende
i forbindelse med Bankens engagement med @sterfeelled Holding A/S i 2008.
Det kan leegges til grund, at debitorskiftet til @sterfeelled Holding A/S, i 2008
ikke giver Finansiel Stabilitet anledning til kritik, jf. processkrift af 3. marts
2018.

Det kan laeegges til grund, at formalet med finansieringen af overdragelsen til
@sterfelled Holding A/S, der var ejet af kautionisterne Palm, Classen og @r-
bekker, var, at Banken samlet set ville fa en bedre stilling. Det kan laegges til
grund, at bestyrelsen var bekendt med, at bevillingen af valutarammen til
@sterfelled Holding A/S medfarte en risikoudvidelse pa 100 mio. kr.
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Det kan laegges til grund, at Palm, Classen og @rbekker pa bevillingstidspunk-
tet alle var formuende.

Det kan laeegges til grund, at kautionisternes formue pa davearende tidspunkt
kunne opgeres, som fglger i henhold til Management Summary af 14. maj
2008:

> Palm: Formue 140 mio. kr. efter udskudt skat
> Classen: Formue 160 mio. kr. efter udskudt skat
> (@rbekker: Formue 225 mio. kr. (feelles med hustru)

Det gares geeldende, at valutarammen blev anvendt til en teknisk omlaegning af
belaningen i @sterfalled ejendommen, med henblik pa at opna lavere omkost-
ninger. Det gares geldende, at det pa bevillingstidspunktet var seedvanligt at
finansiere fast ejendom med valutalan.

Forlengelsen af driftskreditten i december 2009:

Det geres geeldende, at Bankens raderum er stgrre end ellers, i en situation,
hvor en bevillig eller kreditfacilitet til en kunde har en starrelse, der er veesent-
lig for Banken, og hvor kunden er svag, hvis det pa lidt leengere sigt forventes,
at Bankens risiko kan reduceres ved at bevillige et lan eller en kreditfacilitet,
der under andre omsteendigheder ikke ville veere blevet bevilliget. Banken kan i
en sadan situation veelge at indtage det saglige standpunkt, at aktiverne kan
indbringe mere i et kontrolleret salg end ved en tvangsrealisation jf. Finanstil-
synet samt Villy Rasmussen i den indankede dom:

”[...] det havde ikke veeret godt kabmandskab at seelge Jsterfelled-ejen-
dommen i et marked, der ikke var der, hvilket havde veeret alternativet til
en forleengelse.”

Valutarammen — 22. december 2009 frem til 22. marts 2010:

Finansiel Stabilitet har gjort geeldende, at valutarammen skulle have varet luk-
ket ned pa et tidligere tidspunkt end sket. Finansiel Stabilitet har imidlertid ik-
ke oplyst, hvornar, og pa hvilken baggrund, Villy Rasmussen skulle have skre-
det til handling i forhold til valutarammen.

I det omfang Finansiel Stabilitet gar geeldende, at der var en konkret handle-
pligt for Villy Rasmussen, der var knyttet til en konkret viden om starrelsen af
det konkrete tab pa valutarammen pa et givent tidspunkt, for Villy Rasmussen
tradte ud af bestyrelsen den 22. marts 2010, bestrides det, at Villy Rasmussen
har haft en sadan viden om det konkrete tab pa valutarammen.
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MANGLENDE ARSAGSFORBINDELSE og ADAKVANS:
Det bestrides, at der er arsagsforbindelse mellem de af Finansiel Stabilitet pa-
staede tab og nogen handling eller undladelse foretaget af Villy Rasmussen.

Det er Finansiel Stabilitet, der har bevisbyrden herfor.

Det bestrides, at Banken har lidt et adzekvat tab som fglge af nogen handling
eller undladelse foretaget af Villy Rasmussen. Det er Finansiel Stabilitet, der
har bevisbyrden for, at der foreligger adaekvans.

Det gares geeldende, at Finansiel Stabilitet skal fare bevis for, at de bevillinger,
der farte til tab, var erstatningsansvarspadragende pa det tidspunkt, hvor bevil-
lingen blev givet, og videre, at Villy Rasmussen med rimelighed burde have
forudset dette pa bevillingstidspunktet, og endelig, at der ikke er indtradt efter-
falgende omstaendigheder, som Villy Rasmussen ikke havde indflydelse pa el-
ler viden om, der pavirker engagementet pa en made, der ikke var forudsat pa
bevillingstidspunktet, som fx &ndrede markedsforhold, ny viden, &ndrede 13-
nevilkar, forggelse af kredit, ndrede sikkerheder, @ndrede strategier mv., jf.
bl.a. U.1962.814H og U.1926.239/2H.

Det bestrides i forlengelse heraf, at Villy Rasmussen kan vare ansvarlig for
udbetalinger, udvidelser, treek pa kreditter og bevillinger foretaget efter Villy
Rasmussens udtraeden af bestyrelsen.

EVENTUELT ERSTATNINGSKRAYV SKAL BORTFALDE ELLER
LEMPES:

Villy Rasmussen er 74 ar, pensioneret og uden erhvervsmassig aktivitet af be-
tydning. Villy Rasmussens arsopgerelse for 2018 fremsendes i marts 2019.
Det gares gaeldende, at ethvert krav udover det ubetydelige - sat i forhold til
Villy Rasmussens aktuelle formue- og indtaegtsforhold - vil veere konkret uri-
meligt og s&rdeles tyngende for Villy Rasmussen.

FORDELING AF ET EVENTUELT KRAV MELLEM DE INDSTAVN-
TE:

Safremt Landsretten matte finde, at Villy Rasmussen i forening med en eller
flere af de gvrige indstevnte er erstatningsansvarlig, gares det geeldende, at
Villy Rasmussen i den interne fordeling mellem de erstatningsansvarlige ikke
skal baere det endelige ansvar eller skal baere mindst muligt heraf, jf. EAL § 25
og/eller ASL § 143, stk. 2.

Det gares i den forbindelse geldende, at Villy Rasmussens udtradte af besty-
relsen den 22. marts 2010, hvorfor Villy Rasmussens funktionsperiode var kor-
tere end den gvrige bestyrelse og direktions funktionsperiode.
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TILTRADELSE AF ANBRINGENDER FREMSAT AF DE @VRIGE
INDSTAVNTE

Samtlige anbringender af savel faktisk som retlig karakter, indsigelser, bevis-
ligheder, opfordringer samt omstendighederne i gvrigt, der fremgar af de gvri-
ge indsteevntes processkrifter og pastandsdokumenter, geres tillige geeldende af
Villy Rasmussen i det omfang de understgtter de af Villy Rasmussen nedlagte
pastande.

2

54 Indstaeevnte Henrik Zimino

I tilleeg til det, som blev anfart for byretten, har Henrik Zimino supplerende og praciseren-
de gjort felgende anbringender geeldende, jf. Henrik Ziminos sammenfattende processkrift
af 14. december 2018 (henvisninger til ekstrakt og materialesamling er fjernet, ligesom

afsnitsnummerering er udeladt):

”INDLEDENDE BEMZARKNINGER

Jeg tilslutter mig i gvrigt de pastande, anbringender og beviseligheder mv., som
er fremsat eller fremseettes af de gvrige medindsteevnte, i det omfang det kan
anfares til stgtte for indsteevnte 3. Det geelder, uanset om der nedenfor er speci-
fikke henvisninger til de gvrige medindsteevntes processkrifter.

Indsteevnte 3 tiltreeder endvidere Retten i Lyngbys praemisser og konklusioner.

Til stgtte for den nedlagte pastand om stadfeastelse ger jeg overordnet geelden-
de, at indsteevnte 3 som medlem af bestyrelsen i Amagerbanken ikke har fore-
taget nogen dispositioner eller undladt nogen handlinger, som kan danne
grundlag for at gare ham personligt erstatningsansvarlig for det evt. arsagsfor-
bundne tab, som Banken matte have lidt, og som kan henfares til naervaerende
sag.

| det omfang Landsretten matte finde det godtgjort, at der har veeret foretaget
forretningsmaessige fejlskan, som har medfgrt tab for Banken og som kan til-
regnes indstaevnte 3 — hvilket jeg bestrider, er tilfeeldet — ger jeg geldende, at
de er foretaget ud fra et forsvarligt og rimeligt vurderingsgrundlag og alene i
hensigten at varetage bankens interesser.

DET GENERELLE ANSVARSGRUNDLAG
Appellanten har i ankereplikken opretholdt anbringendet om det generelle an-
svarsgrundlag og henviser til den indankede dom kapitel 5.1.2 herom.

Indsteevnte 3 henviser til og henholder sig til bemarkningerne i Retten i Lyng-
bys dom serligt til punkt 6.2 ”generelle bemarkninger om grundlaget for er-



-212 -

statningsansvar”, hvor det slas fast at ’det afgerende er, om det pa grundlag af
de oplysninger, der foreld pa tidspunktet for bevilling af de enkelte engagemen-
ter, var forsvarligt at meddele bevilling.”

Efter bevisfarelsen for byretten ma det konstateres, at appellanten ikke pa no-
get punkt har godtgjort, at bestyrelsen har foretaget dispositioner, som havde
andet end Bankens interesse for gje eller er truffet pa et uforsvarligt grundlag.

Appellanten baserer saledes fortsat sin sag imod de indsteevnte pa en generel og
retrospektiv kritik af de forretningsmaessige skan, som de indsteevnte har fore-
taget i nogle fa sager, der er “héndplukket” blandt de mange tusinde engage-
menter, der har vaeret behandlet af bestyrelsen gennem arene. Appellantens
overordnede argumentation synes at veere, at hvis der er lidt et tab, ma der ogsa
veere en, der skal geres ansvarlig for det. Jeg bestrider, at det forholder sig sa-
dan.

Appellantens kritik af bankens dispositioner bygger pa et normsat, som er op-
fundet til formalet af appellanten selv, og som ikke har sit udspring i faktisk
kendskab til bankdrift i praksis.

End mindre er Appellantens postulater om, hvad der matte vaere praksis, sed-
vanlig bankdrift eller branchekutymer mv. blevet sggt understettet ved syn og
skan eller sagkyndige erklaringer.

Det eneste der er fremkommet under anken er en generel udtalelse om visse
generelle forhold, som endda er ensidigt indhentet af appellanten.

Det ma processuelt komme [appellanten] til skade, saledes at Landsretten bar
lzegge til grund, at ingen af appellantens postulater om, at de indstevntes di-
spositioner var udtryk for uforsvarlig, uhensigtsmaessig eller useedvanlig mv.
bankdrift, kan anses for godtgjort.

Finanstilsynet har i forbindelse med sine inspektioner i banken ngje gennemga-
et det engagement, der nu er det eneste engagement omfattet af denne sag, men
er ikke fremkommet med kritik heraf. Finanstilsynet har — som udtryk for for-
sigtighed — palagt Banken at foretage nedskrivning pa engagement, hvilket
Banken har efterlevet.

GENERELT OM ANSVARSBEDZMMELSEN

Beviset for arsagssammenhangen mellem de kritiserede dispositioner, og
de af appellanten haevdede kritisable forhold i kreditkontoret

De tab, der er konstateret pa det engagement, der nu som det eneste er omfattet
af ankesagen for Landsretten, har [appellanten] handplukket blandt de tusinde-
vis af engagementer, banken har indgaet i den pagaeldende 5 — 6-arige kritise-
rede periode, kan i alt veesentligt direkte henfares til finanskrisens negative
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virkninger pa kundernes forhold eller pa de sikkerheder, der var knyttet til det
enkelte engagement.

Ogsa af den grund er betingelserne om arsagsforbindelse og adaekvans ikke op-
fyldt.

Det er saledes ikke grundlag for at kritisere indsteevnte 3 som erstatningsan-
svarlig for det pastaede tab med den begrundelse, at engagementet ikke var op-
rettet med sikkerheder og tilbagebetalingsevne, der kunne modsta sa ekstreme
og uszedvanlige omstendigheder, som finanskrisen medfarte.

DET KONKRETE FORHOLD @STERFALLED ENGAGEMENTET

DSTERFALLED-ENGAGEMENTETS VALUTADEL 1 2010

Det juridiske grundlag for bedgmmelsen

Den indankede dom laegger bl.a. vaegt pa, jfr. punkt 6.3.5. side 1084 ” De [indstavn-
te] og Michael Nellemann Pedersen har samstemmende forklaret, at valutarammen
ikke blev lukket, fordi de indhentede rad fra eksperter om forventet valutakursudvik-
ling talte imod.”

Indsteevnte 3 henholder sig saledes til den indankede doms afsluttende bemaerkning:

Sammenfattende er der herefter ikke grundlag for at fastsla, at de sagsggte har hand-
let ansvarspadragende ved farst at nedlukke valutarammen i slutningen af juni 2010.

SAGSOMKOSTNINGER

Denne sag harer til blandt de sterste erstatningssager, der er rejst af statsmag-
ten imod en privatperson. Appellanten har med tilsyneladende uanede ressour-
cer i ryggen fart sin sag over 6 ar og har fremlagt titusindvis af sider proces-
skrifter og bilag.

Det er appellanten der har indanket den frifindende byretsdom, og det er appel-
lanten der har tilrettelagt sagen, med et sa omfattende materiale og med sa
mange forskellige nedfaldspunkter og synspunkter der alle skal gennemgas af
indsteevnte og som indstaevnte har skulle forholde sig til.

Jeg ger geldende, at i det omfang indsteevnte 3 ikke dgmmes fuldt ud efter
[appellantens] pastand, bar indstevnte tillegges omkostninger for hver krone,
indsteevnte 3 er blevet frifundet for.
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Indsteevnte 3 er uformuende og han vil ikke have nogen realistisk mulighed for
at betale omkostningerne til sin egen repraesentation, end mindre betale sags-
omkostninger til sagsggeren, hvis retten skulle kende til fordel for [appellan-
ten].”

55 De indsteevnte John Kim Skafte og Anne Toxveerd

I tilleeg til det, som blev anfart for byretten, har John Kim Skafte og Anne Toxveerd, sup-
plerende og preeciserende gjort fglgende anbringender geeldende, jf. deres sammenfattende
processkrift af 14. december 2018 (henvisninger til ekstrakt og materialesamling er fjernet,

ligesom afsnitsnummerering og fodnoter er udeladt):

"OVERORDNEDE ANBRINGENDER

John Skafte og Anne Toxveerd paberaber sig tillige de gvrige indstevntes an-
bringender, i det omfang disse finder anvendelse pa dem.

INDLEDENDE BEMARKNINGER

Efter 61 retsdage og afhering af 13 parter og 31 vidner afsagde Retten i Lyng-
by den 12. juni 2017 dom, hvor John Skafte og Anne Toxverd i lighed med
den gvrige del af Amagerbanken A/S' tidligere ledelse blev frifundet for et er-
statningskrav pa samlet kr. 900 mio.

Erstatningskravet i ankesagen er af appellanten begraenset til at udgare et pa-
staet tab pa en del af Bankens engagement omkring finansieringen af @sterfel-
ledparken, en boligejendom pa @sterbro.

Det kan konstateres, at appellantens gennemtrawling af Bankens lanebgger og
mere end 8 ars procesfarelse har ledt til, at man mener at kunne gennemfare et
erstatningskrav mod Bankens tidligere ledelse i en del af ét udlan ud af Ban-
kens samlede udlansportefglje.

Til brug for ankesagen har appellanten tilvejebragt en ensidigt indhentet bran-
cheudtalelse fra Finans Danmark. Appellanten har ikke fremlagt yderligere nye
dokumentbeviser og vil ikke komme med nye vidnebeviser.

BEVISBYRDE, OPFYLDELSE AF PROVOKATIONER OG [APPEL-
LANTENS] BEVISMANGEL

Appellanten har gjort geeldende, at der som fglge af generelt uforsvarlige for-
hold i Bankens ledelse og organisering skulle gaelde en omvendt bevisbyrde.
Det bestrides, at der i retspraksis skulle vere udviklet en omvendt bevisbyrde,
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og at der dermed skulle pahvile John Skafte og Anne Toxverd en bevisbyrde
for, at konstaterede tab er uden sammenhzang med eventuelle ansvarspadragen-
de handlinger/undladelser.

Appellanten har ikke frembragt nogen sagkyndige beviser for sine anbringen-
der om, at Banken patog sig usaedvanlige eller i forhold til andre bankinstitutter
afvigende risici i forbindelse med de kritiserede dispositioner, endsige at dette i
sa fald pa culpgs vis kan tilregnes John Skafte og Anne Toxverd. Det mang-
lende sagkyndige bevis skal tilleegges veegt ved vurdering af, om appellanten
har lgftet sin bevisbyrde.

Den af appellanten ensidigt indhentede brancheudtalelse fra Finans Danmark
endrer ikke herved.

Appellanten har hertil trods opfordringer undladt at fremlaegge lanesagerne for de
kritiserede bevillinger.

I replikken for byretten anfarte appellanten:

“Det forhold, at de sagsagte ledelsesmedlemmer ikke oprindeligt har
foranstaltet en protokollering og arkivering af det navnte materiale, ef-
terlader sagsgger uden mulighed for at imgdekomme de navnte opfor-
dringer.”

Den anfgrte opfattelse af, at lanesagerne ikke forela struktureret i sin helhed, da
appellanten reelt overtog Banken i november 2010, ma anses for effektivt til-
bagevist under bevisfarelsen.

Dertil kommer, at bevisfarelsen har afdaekket, at der pa kreditkontoret forela en
protokol, der endeligt kunne have afklaret pa hvilke tidspunkter, kreditkontoret
modtog indstillinger, Management Summarys mv. i udkast og endelig form.

Forklaringen pa den manglende mulighed for at lokalisere lanesagerne kan mu-
ligvis findes i appellantens handtering af Bankens dokumenter, men det er un-
der alle omstendigheder appellantens problem, at lanesagerne og kreditkonto-
rets protokol ikke er fremlagt.

Det geres med henvisning hertil geldende, at retten ma laegge tit grund, at
Bankens bevillinger i hvert enkelt tilfeelde blev foretaget pa et fuldt oplyst
grundlag, at kreditkontoret havde den forngdne tid til at gennemga bevillings-
sagerne, og at Bankens forretningsmaessige vurdering af, om den ville give de
enkelte bevillinger, dermed blev foretaget pa et forsvarligt grundlag.

Appellanten har tilsyneladende bevidst valgt en procesfarelse, hvor der i vid
udstraekning ikke er fremlagt dokumentbeviser for forhold af helt grundlaeg-
gende betydning for en erstatningssag. Seerligt i relation til tabsopgerelsen har
appellanten siddet processuelle opfordringer overhgrig. Ankesagen har ikke
foranlediget appellanten til at fremleegge yderligere dokumentbeviser.

Appellantens manglende opfyldelse af fremsatte provokationer ma medfare
processuel skadevirkning, ikke kun pa grund af den isolerede betydning af
usikkerheden omkring beviset for ansvar, tab og arsagssammenhzng, men ogsa
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fordi det effektivt har afskaret de indstaevnte for at fare modbeviser, herunder
sagkyndigt bevis.

GENERELT OM ANSVARSBED@MMELSEN, ARSSAGSFORBIN-
DELSE OG TAB

ANSVAR FOR FASTLAGGELSE AF STRATEGI OG RISIKOPROFIL

Fastleeggelse af virksomhedens strategi og dermed risikoprofil er et forret-
ningsmaessigt sken, der er underlagt bestyrelsens beslutning, hvorfor der ogsa
her ma udvises forsigtighed med at tilsidesztte det forretningsmeessige skan.

Ansvarsvurderingen kan pavirkes af, om strategien er gjort tilgeengelig for det organ,
der veelger ledelsen.

Safremt ledelsen loyalt har orienteret om virksomhedens strategi, herunder
f.eks. et bevidst valg om at satse pa ejendomsudlan, kan der ikke efterfglgende
paleegges et erstatningsansvar for bestyrelsens valg af en sadan risikoprofil.

Det skal i den forbindelse understreges, at appellantens krav ubestridt ikke er
kreditorernes, men Bankens og dermed de tidligere aktionarers eget krav mod
ledelsen. Det er John Skafte og Anne Toxverds opfattelse, at dette har betyd-
ning for ansvarsbedgmmelsen, og at der skal tages hensyn til den erklerede og
offentliggjorte strategi og risikoprofil.

Banken var en “byggebank” og havde derfor en risikoprofil, der var naturlig
eksponeret mod fast ejendom, hvilket var i overensstemmelse med Bankens of-
fentligt kendte forretningsgrundlag.

NZDLIDENDE ENGAGEMENTER

Det er John Skafte og Anne Toxvards opfattelse, at denne af landsretten i
Capinordic-dommen omtalte tilbageholdenhed i domstolsprevelsen af forret-
ningsmassige skan ogsa bar og skal udstraekkes til handteringen af ngdlidende
engagementer.

Handteringen af et ngdlidende engagement er karakteriseret ved, at der skal fo-
retages et valg mellem flere onder.

Man kan valge enten at nedlukke engagementet og realisere sikkerhederne
med risikoen for at lide et tab, som falge af at sikkerhederne realiseres pa et
tidspunkt, hvor markedet er vanskeligt eller ikke eksisterende, eller veaelge at
fortseette engagementet med kundens aktive medvirken med risikoen for, at ta-
bet bliver starre.



-217 -

Denne risikoafvejning er en integreret del af enhver bankdrift, og det deri lig-
gende forretningsmaessige skan er vanskeligt. Der ber derfor i hgjere grad end
ved bevillinger til nye kunder udvises en forsigtighed ved efterprgvelsen af det
forretningsmassige skan, som ledelsen ma foretage af, hvordan Banken er
bedst tjent; ved en tvangsrealisation eller ved at fortsatte med kunden med
henblik pa at feerdigudvikle engagementet eller afvente en bedring af markedet.

Hvis domstolene fastslar, at enhver disposition, der udvider et engagement til
ngdlidende kunder er ansvarspadragende for den bevilgende instans, vil det
medfare en for samfundet og den finansielle sektor overordentlig uhensigts-
maessig indskraenkning af det forretningsmaessige raderum.

Som forklaret af bl.a. [indsteevnte] 1, N.E. Nielsen, og[indsteevnte] 10, Jargen
Braendstrup, havde Banken en langvarig historik for og bevidst strategi med at
arbejde med ngdlidende engagementer ogsa over leengere tidshorisonter med

henblik pa at sikre det bedst mulige udkomme for Banken og Bankens kunder.

Denne strategi var allerede en del af Bankens profil, da John Skafte og Anne
Toxveerd blev indvalgt i bestyrelsen af Bankens medarbejdere.

Det var og er John Skafte og Anne Toxveerds opfattelse, at Bankens strategi
blev fulgt i relation til engagementet med @sterfelledparken.

Det ma endvidere laegges til grund, at Bankens strategi var tilgeengelig for of-
fentligheden og i gvrigt fremhavet serskilt overfor bl.a. Finanstilsynet.

Ved brev af 10. august 2009 oplyste Banken:

“Bankens tradition for aktivt at have mange dokumenterede og etablere-
de realsikkerheder og styringspanter og for aktivt at blive involveret i el-
ler tage initiativ til lgsning af problemer som bankens kunder eventuelt
matte far, har tidligere fart til en lav tabsprocent.

Banken forventer at handtere sikkerheder i eventuelle engagementer, der
matte blive ramt af vaerdiforringelse, over en tilstraekkelig periode til at
sikre det optimale udkomme af de stillede sikkerheder”

Appellanten har ikke indhentet sagkyndig erklering til understattelse af sin op-
fattelse af, at denne strategi ikke skulle veere markedskonform, men derimod
usaedvanlig og seerlig risikabel.

Som advokatundersggeren Jens Christensen anferte

“Jeg finder som udgangspunkt ikke, at denne definition af de omtalte
dispositioner tegner et retvisende billede af hensigten bag og hvad der
af Rigsrevisionen betegnes som det egentlige alternativ nem/ig at: “lo-
se problemerne i engagementerne’ ved at gennemfore konkurser eller
tvangsrealisationer af pantsatte aktiver. er ikke ngdvendigvis den gko-
nomisk bedste lgsning for Banken, herunder dennes kreditorer og akti-
oncerer”
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John Skafte og Anne Toxveerd foretog pa baggrund af de modtagne indstillin-
ger og drgftelserne i bestyrelsen en afvejning af, hvad de mente stillede Banken
bedst, nar et ngdlidende engagement skulle handteres.

Det gares geeldende, at der ved vurderingen af John Skafte og Anne Toxveerds
erstatningsansvar skal stilles betydelige krav til beviset for, at de ved denne
vanskelige for retningsmaessige afvejning har tilsidesat forpligtelser, der pahvi-
lede dem som medarbejdervalgte bestyrelsesmedlemmer.

Det bestrides, at appellanten har lgftet denne bevisbyrde, allerede fordi, der ik-
ke foreligger en sagkyndig vurdering af, at Banken skulle have tilsidesat bran-
chenormer eller konkrete forpligtelser i FIL eller have foretaget sine forret-
ningsmaessige overvejelser pa et ufuldsteendigt eller fejlagtigt grundlag.

Det bemerkes i den forbindelse ogsa, at begrebet “serligt risikable forret-
ningsmetoder” alene er anvendt af Finansiel Stabilitet og den af Finansiel Sta-
bilitet indsatte ledelse i Banken og senere adopteret af Rigsrevisionen.

Finanstilsynet har derimod aldrig omtalt Bankens afventende strategi som en
“seerligt risikabel forretningsmetode”, hverken i de pé tidspunktet afgivne rap-
porter, i § 352 a redegarelsen eller efterfalgende. | notat af 10. september 2014
til S@IK anfarer Finanstilsynet?

“Det skal dog naevnes, at det ikke ngdvendigvis er entydigt, at enhver en-
gagementsforggelse, der foretages til ngdlidende kunder i gvrigt, vil blive
stoppet. F.eks. [h]vis den pagaldende engagementsudvidelse pa lengere
sigt forventes at kunne reducere pengeinstituttets risici. Et eksempel her-
pa er f.eks. likviditetstilfgrsel for at undga et totalt sammenbrud i en
ejendomskoncern, idet debitor pengeinstituttet forudsaetningsvist vil fa
mere ud af aktiverne i et mere kontrolleret salg.”

Det fremgar tillige af § 352 a redegarelsen

“Dette var ikke uscedvanligt i det daveerende marked, jf. ogsa det store
omfang af interkreditoraftaler”

Finanstilsynets vurdering af Bankens afventende strategi — de af [appellanten]
paberébte “serligt risikable forretningsmetode” — gav kun anledning til en ri-
sikooplysning i af rapportering den 21. juni 2010

“Finanstilsynet skal henlede bankens opmceerksomhed pa risikoen for
yderligere tab som fglge af, at banken har valgt en afventede strategi ved
realisation af de finansierede aktiver”

Det gares geeldende, at Banken var bekendt med denne risiko og forholdt sig til
risikoen pa et oplyst grundlag, hvorefter der blev foretaget et forretningsmaes-
sigt skan. Appellanten har ikke bevist, at det udgvede sken har haft en sadan
karakter, sa det kan medfare et erstatningsansvar for John Skafte og Anne
Toxveerd.



-219 -

VALUTA

BESTYRELSEN, JOHN SKAFTE OG ANNE TOXVARD

Appellantens eneste nye bevis er en ensidigt indhentet erkleering fra Finans
Danmark, der i sin essens udtaler, at det ikke var i overensstemmelse med sa&d-
vanlig pengeinstitutpraksis at have abentstaende valutarammer for ngdlidende
kunder.

Finans Danmark har tilsyneladende ikke foretaget nogen undersggelser hos si-
ne medlemmer og besvarelsen er saledes uden empirisk understatning.

Finans Danmark udtaler endvidere i besvarelsen af spargsmal 7

bh

Der kan dog forekomme situationer, hvor man ud fra et helhedshensyn for-
sgqger at tabsminimere de underliggende transaktioner. Valutadimensionen
gor dog dette ekstra risikofyldt.”

Det er John Skafte og Anne Toxvards opfattelse, at Bankens beslutninger i de-
cember 20009 til juni 2010 alle var udtryk for, at Banken ud fra et helhedssyn
forsggte at tabsminimere de underliggende transaktioner, og at Banken var be-
kendt med, at valutadimensionen udgjorde en yderligere risiko.

TABET VEDRORENDE JSTERFALLEDPARKEN

DET SAMLEDE TAB

Appellanten har opgjort sit tab overfor John Skafte og Anne Toxveerd til kr.
384 mio. Belgbet er reduceret med kr. 9 mio. efter det oplyste af procesgkono-
miske arsager.

Det bemeerkes, at belgbet — der er opgjort pa baggrund af saldi i bilag ... — ikke
synes at tage hensyn til @sterfeelledparken A/S' gvrige konti. Disse konti omta-
les 1 bilag ... som blandt andet ”fra drift”, ”driftskonto” og "’huslejekonto”.
John Skafte og Anne Toxveerd er ikke bekendt med, hvor mange konti, dette
deaekker over.

Appellanten har heller ikke under ankesagen fremlagt kontoudskrifter fra samt-
lige Osterfelledparkens konti i banken, hvoraf der pa den ene, "huslejekonto-
en”, den 31. marts 2011 tilsyneladende henstod ca. kr. 4 mio.

John Skafte og Anne Toxverd bestrider tillige appellantens opgerelse af net-
totabet”.
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Appellanten har for perioden 30.06.2008 til 30.06.2011 opgjort renter, gebyrer
og provenuer til i alt kr. 11.452.215,80.

Appellanten har dog anfart, at 5.330.847,06 kr., bogfart den 30. juni 2008 un-
der "overfort rente 0215196, ikke fremstar som rentebelab, der tilgik Banken.

Belgbet pa 5.330.847,06 fremstar som tilgaet Banken. Det bemzrkes hertil, at
indszttelsen af anleegslanet 10.12.2007 pa kassekreditten skete med angivelsen
“overfort 0215196”.

[Appellantens] opgerelse inddrager for den resterende del af lanets lgbetid ale-
ne renter, gebyrer og provisioner, der er relateret til driftskreditten.

Det er John Skafte og Anne Toxvards opfattelse, at der med relation til selve
lanet (kr. 392.500.000,00) er betalt betydelige renter, gebyrer og provisioner.

Fra kassekreditten, figurerer der, udover de af [appellanten] opgjorte belab,
under betegnelsen “ifelge nota”, ifelge nota 8001536 og "FEE” belgb med i
alt kr. 41.475.459,90. Det er John Skafte og Anne Toxveerds opfattelse, at disse
belgb eller en ubestemt del heraf tilgik Banken som fglge af engagementet.
Heraf deekker kr. 35.304.460,03 perioden efter overgangen til Palm, @rbekker
og Classen.

I henhold til bankkontoudskrift tilskrev banken renter til engagementet med
Schaumann Holding A/S med kr. 3.914.275,96 i juni 2008, hvilket formentlig
var ifglge laneaftalen af 6. december 2007.

John Skafte og Anne Toxvard har noteret sig, at der er betalt tilsvarende belgb
i renter til sikringskontoen i @sterfeelled Holding A/S. Realiteten var imidlertid,
at Banken i december 2007 til Schaumannkoncernen og Dsterfeelled Holding
A/S lante 2 x 392.500.000 kr., hvoraf de 392.500.000 kr. blev indsat pa sik-
ringskontoen og optjente renter svarende til et 1an pa 392.500.000 kr. (disse
konti har rentemeaessigt udlignet hinanden).

De sidste 392.500.000 kr. har appellanten ikke redegjort for placeringen eller
forrentningen af, men det er naerliggende at antage, at belgbet blev bogfart pa
“driftskonto”, ”huslejekonto”, ”fra drift”, eller den konto der omtales som
”8001536”. John Skafte og Anne Toxvaerd ger geldende, at disse sidste
392.500.000 kr. selvsagt ogsa blev forrentet, og at det medfarte ovenstaende
indtaegt til Banken.

Appellanten har end ikke fratrukket det provenu pa kr. 20 mio., som Finansiel
Stabilitet opnaede ved sit utidige salg af @sterfelled Holding A/S til Balder
Danmark A/S i 2011.

Det er John Skafte og Anne Toxvards opfattelse, at alle disse belgb tilgik Ban-
ken som fglge af engagementet, og at de derfor skal fratreekkes ved en eventuel
tabsopgerelse. For sa vidt angar det af appellanten tidligere anforte om “cost of
funds”, bestrides det som udokumenteret.

Safremt der ses bort fra den betydelige usikkerhed, der fortsat er omkring,
hvilke gvrige indtegter og indestaender Banken har haft pa for John Skafte og
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Anne Toxveerd ukendte konti, kan det samlede tab som faglge af Osterfeelled-
parken engagementet opggres som falger

Slutsaldo valutaramme kr.- 340.041.715,08
Slutsaldo driftskredit kr. -89.244.603,17
Provenu ved salg af @sterfeelled Holding kr. +20.000.000,00
Bankens indteegter ifglge appellanten kr. +11.452.215,80
Bankens yderligere indteegter, bilag 132 kr. + 35.304.460,03
Bankens yderligere indtegt, bilag 181/182 kr. +3.914.275,96
Husleje konto kr. +4.000.000,00
Likvid sikkerhedsstillelse pr. 15.12.2010 kr. +33.959.000,00

I alt kr. -320.656.364,46

Det skal understreges, at der i denne opgarelse ikke er taget hensyn til appel-
lantens tilsidesattelse af sin tabsbegraensningspligt i forhold til skyldneren
Olav Damkizr Classen eller ved handteringen af aktivet, ejendommen @ster-
feelledparken. Der henvises til nedenstaende afsnit herom.

TABET SKAL VZARE FORARSAGET AF EN ANSVARSPADRAGEN-
DE HANDLING ELLER UNDLADELSE - KRAVET OM KAUSALITET
Den kritiserede del af engagementet med Jsterfeelledparken bestod af en reekke
handlinger (bevillinger) og undladelser (beslutninger om ikke at lukke enga-
gementet og/eller valutarammen) i perioden fra maj 2008 til juni 2010.

Appellantens tabsopgarelse eller anbringender tager ikke stilling til, hvad ap-
pellanten gar geldende, safremt retten ikke finder det bevist, at alle de kritise-
rede handlinger og undladelser har veeret ansvarspadragende.

Appellanten er blevet opfordret til at preecisere og dokumentere hvilket tab, ap-
pellanten ger galdende er forarsaget af hver enkelt af de kritiserede handlinger
og undladelser.

Appellanten har ikke besvaret disse opfordringer, og de fremlagte dokument-
beviser indeholder kun i begreenset omfang de forngdne oplysninger til, at
landsretten selv kan foretage en sadan fastsattelse af tabet.

Appellanten har alene opgjort bruttotabet ved den pastadede mulighed for isole-
ret nedlukning af valutarammen pa forskellige datoer.

Under forudsetning af, at én eller flere - men ikke alle - bevillingerne findes
ansvarspadragende for John Skafte og Anne Toxverd, geres geldende, at de
kun kan blive erstatningsansvarlige for det konkrete tab, der er forarsaget heraf.

Det gares endvidere geldende, at enhver bevisusikkerhed om et eventuelt kon-
kret lidt tab ma komme appellanten processuelt til skade.

Appellanten er blevet opfordret til at redegare for hvilket tab, der har veret
forbundet med den enkelte beslutning i og undladelse i @sterfeelled engage-
mentet, jf. bl.a. [indstevnte] 10's processuelle opfordringer 89.1-89.4.
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Appellanten har forelgbigt end ikke forsggt at redegare for, hvilket nettotab,
der er foranlediget af de enkelte dispositioner.

Det er John Skafte og Anne Toxveerds opfattelse, at landsretten som falge heraf
ma frifinde dem, medmindre de anses som erstatningsansvarlige for alle de kri-
tiserede bevillinger og pastaede undladelser, der har relation hertil.

Bevisbyrden for, hvad resultatet af en realisation ville have medfgrt af provenu
til Banken pa alternative tidspunkter, pahviler appellanten, jf. U.2016.1S. Ap-
pellanten har ikke understattet sin opfattelse med sagkyndige beviser.

Ved Bankens accept og finansiering af Palm, @rbekker og Classens kab af
@sterfelledparken modtog Banken selvskyldnerkautioner fra de tre lantagere
og en likvid sikkerhedsstillelse delvist i form af veerdipapirer.

Palm, @rbekker og Classen stillede endvidere garanti for tilfgrelse af likviditet
pa 20 mio. kr. arligt, safremt der var et likviditetsunderskud. Engagementet og
likviditeten skulle endvidere understettes af den rentebesparelse, som blev op-
naet ved den samtidige etablering af valutarammen.

Engagementet blev efterfglgende ikke forelagt bestyrelsen med henblik pa ny
bevilling forud for den skriftlige bevilling 22. december 2009. Appellanten ses
ikke at have gjort gaeldende, at John Skafte og Anne Toxvard har handlet an-
svarspadragende ved at undlade at nedlukke engagementet i perioden fra medio
2008 til ultimo 20009.

Det er John Skafte og Anne Toxvards opfattelse, at markedet for handel med
starre boliginvesteringsejendomme i december 2009 var stillestaende, og at re-
alisering af ejendommen pa dette tidspunkt ville betyde, at hele traekket pa kre-
ditfaciliteterne og anlagslanet ville vere tabt. Det bemarkes, at Finanstilsynet i
forbindelse med gennemgangen i november og december 2008 vurderede, at
handelsverdien i det davaerende marked var vasentligt under den foranstaende
prioritetsgeeld.

Dertil kommer, at en nedlukning af valutarammen selvsagt ville have aflejret et
yderligere tab pa engagementet svarende til den negative markedsveerdi.

Den 23. december 2009 var den negative markedsveerdi af valutarammen 105,5
mio. kr. og treekket pa driftskreditten var 32.153.155,77 kr. Kautionisternes li-
kvide sikkerhed var opgjort til 30.896.000 kr.

UDVIKLING AF ENGAGEMENTSRAMMER TIL SALGET AF
DSTERFALLEDPARKEN TIL BALDER 1 2011

Appellantens samlede tab for perioden maj 2008 til realiseringen i 2011 kan
som anfart ovenfor hgjst veere 320.656.364,46 kr., nar blandt andet bortses fra
appellantens tilsideseettelse af sin tabsbegraensningspligt.

| perioden fra den 29. april 2010 til salget af @sterfelledparken er der saledes
palgbet et yderligere nettotreek pa engagementet med 162.133.071,48 kr.
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Det samlede nettotraek efter forlengelsen i december 2009 udger
255.446.131,97 kr.

TABET PA VALUTARAMMEN

Safremt landsretten mod forventning matte mene, at der pa et tidspunkt forud
for den 28. juni 2010 er indtradt en handlepligt i forhold til nedlukning af valu-
tarammen, gares det geldende, at John Skafte og Anne Toxveerd kun kan
idgmmes et erstatningsansvar for den del af tabet, der skyldes den manglende
iagttagelse af handlepligten.

Det gares saledes galdende, at de ikke vil veare ansvarlige for det tab, der alle-
rede var pa valutarammen, da en sadan (hypotetisk) handlepligt indtradte.

I relation til Anne Toxveerd gares det yderligere geeldende, at hun ikke kan vee-
re erstatningsansvarlig for et tab, der er forarsaget af den ved generalforsamling
den 22. marts 2010 indvalgte bestyrelses beslutninger om ikke at lukke valuta-

rammen i perioden fra 14. april 2010 til den 26., henholdsvis 28. juni 2010.

Appellantens opgerelse af tabet pa valutarammen bestrides. Banken opnaede
indtaegter som fglge af etableringen og anvendelse af valutarammen, som skal
fraga ved det mod valutarammen opgjorte tab.

Appellanten synes at overse, at der til brug for driften af ejendommen -

saledes som det var formalet med valutarammen - blev opnaet en raekke ind-
teegter pa valutarammen i perioden 2008 — 2010 svarende tit rentebesparelsen,
der i hvert fald udgjorde kr. 72.905.457,63.

Dertil kommer kr. 18.579.172,50, der er indgaet pa K/S @sterfelleds konto
5201-2103263. Valutarammen havde saledes tilfart engagementet likviditet pa
knapt 91,5 mio. kr., der i modsat fald skulle vare fundet ved udvidelse af
driftskreditten. Tabet pa valutarammen er derfor ikke kr. 340.041.715,08, men
derimod kr. 248.557.084,95.

Medmindre selve etableringen af valutarammen betragtes som selvstaendigt an-
svarspadragende, vil et tab for en senere ansvarspadragende tilsideszttelse af
en opstaet handlepligt kun udgere forskellen mellem den negative markeds-
veerdi af valutarammen pa tidspunktet for handlepligten og det efterfglgende
konstaterede samlede tab.

Tabets opgarelse vil i sa fald afhenge af, hvornar denne hypotetiske handle-
pligt er indtradt.

Appellanten synes at gare geldende, at ethvert tab knyttet til valutarammen er
en kausal og adekvat falge af Anne Toxveerds handlinger og undladelser, selv-
om hun ikke konkret kendte til starrelsen af tabet knyttet til valutarammen far
sin udtraeden af bestyrelsen den 22. marts 2010, og pa trods af, at overskridel-
sen af tabsrammen i det vaesentligste foregik efter hendes udtreeden af bestyrel-
sen.

Synspunktet er ikke af appellanten blevet underbygget eller dokumenteret, og
det ma afvises. Det bemarkes, at den negative markedsveerdi af valutarammen,
der den 22. marts 2010 var pa 190,6 mio. kr., faldt til 155,25 mio. kr. frem til



- 224 -

bestyrelsen drgftede valuta igen den 14. april 2010, og at Bankens tab ved be-
styrelsesmgdet den 29. april 2010 fortsat var mindre, end da hun forlod besty-
relsen.

FORALDELSE

Udgangspunktet for fastleeggelsen af foraeldelsesfristens begyndelsestidspunkt
er i nervaerende sag det tidspunkt, hvor de pastaede ansvarspadragende hand-
linger blev foretaget

« Ved Bankens finansiering af Palm, Classen og @rbekkers kgb af @sterfael-
led Holding (og dermed ejendommen) fra Schaumann koncernen samt be-
villing af valutaramme til @sterfeelledparken i juni 2008, og

«  Ved Bankens forlengelse af @sterfelledparkens driftskredit og den pasta-
ede forlengelse af Dsterfelledparkens valutaramme i december 2009

* Bankens undladelse af at nedlukke valutarammen i perioden fra december
2009 til marts 2010

Kombinerer man disse tidspunkter med kravet om, at der skal have veeret rime-
lig anledning til og mulighed for at rejse et - eventuelt forelgbigt - erstatnings-

krav, og forsgger man derudfra at fastleegge et begyndelsestidspunkt for foral-
delsesfristens lgb bliver det Klart, at foraeldelsesfristen for en stor del af det rej-
ste krav er begyndt at lgbe veesentligt fer den 22. marts 2010.

Det folger for sa vidt allerede af appellantens egen sagsfremstilling og egne
anbringender, at det efter appellantens opfattelse pa ganske tidlige tidspunkter
havde vist sig, at der ikke ville ske eller kunne ske indfrielse af de relevante
engagementer, og der saledes har veret grund til at tro, at Banken ville lide tab.

John Skafte og Anne Toxveerd forstar opdelingen af pastanden saledes, at et
pastaet tab pa kr. 292 mio. skal henfgres til bestyrelsens og direktionens arbej-
de i perioden fra den 23. marts 2009 til den 22. marts 2010, hvor [indstevnte]
1-11 alle var medlemmer af Bankens ledelse.

Et pastaet tab pa kr. 92 mio., skal saledes forstas henledt til dispositioner far

den 11. august 2008, hvor indstevnte 6 — som ikke er omfattet af pastand 1 —
indtradte i bestyrelsen.

Forealdelseslovens § 10

@stre Landsret har i dom af 26. oktober 2018, B-1018-12, i den sakaldte Eik
Bank Danmark sag, fastslaet, at foreldelsesfristen begynder at lgbe fra det
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tidspunkt, hvor den ikke ansvarlige del af ledelsen fik kendskab til det ufor-
svarlige forhold, uanset om erstatningskravet af Finansiel Stabilitet var rejst
mod hele ledelsen.

Det gares geeldende, at de bestyrelsesmedlemmer, der ikke forsgges gjort an-
svarlige for Palm, @rbekker og Classens kab af ejendommen i 2008 herunder
etableringen af valutarammen, inden den 22. marts 2010 har haft et kendskab
til de faktiske forhold som appellanterne kritiserer.

Det gares med henvisning hertil geeldende, at appellanternes krav vedrgrende
@sterfeelled engagementet under alle omsteendigheder var foreldet, da stev-
ningen blev indgivet den 22. marts 2013, jf. foraeldelseslovens § 3, stk. 1 og §
2, stk. 4 for sa vidt angar det tab, der kun er indeholdt i appellantens pastand 2 i
ankestaevningen, kr. 90 mio., jf. foraeldelseslovens § 10.

Appellantens — fulde — krav vil sa meget desto mere veere foraldet, i det om-
fang landsretten matte finde, at enkelte eller en starre del af de [indsteevnte] ma
frifindes. Det kunne f.eks. vare tilfeeldet, safremt direktionen, en del af direkti-
onen eller en del af bestyrelsen findes at have handlet ansvarspadragende, mens
den gvrige del af ledelsen frifindes for de rejste erstatningskrav. | en sadan si-
tuation ville Banken kunne have rejst et krav mod den del af ledelsen, som
landsretten matte finde ansvarlige.

SAGSOMKOSTNINGER

John Skafte og Anne Toxveerd er ikke enig i byrettens fastsattelse af sagsom-
kostninger til dem, idet de tilkendte omkostninger ikke fuldt ud afspejler det
forhold, at advokat Asger Tue Pedersen reprasenterede to sagsggte, at appel-
lanten ikke for byretten foretog tilskaring af sagen, at der blev afgivet omfat-
tende selvsteendige processkrift[er], og at sagens karakter ngdvendiggjorde
mange mgder udover selve hovedforhandlingen over mere end 60 dage.

John Skafte og Anne Toxvaerd er i ankesagen blevet mgdt med et samlet er-
statningskrav pa 375 mio. kr.

Nar sagsomkostningerne skal fastleegges ma det ske med det seedvanlige ud-
gangspunkt i sagsgenstandens veerdi. Det er John Skafte og Anne Toxverds
opfattelse, at der er grundlag for, udover sagsgenstandens verdi og det forhold,
at jeg repraesenterer 2 indstevnte at inddrage fglgende momenter

1. Sagen er den kun anden sag om bankledelsers erstatningsansvar for de
tab, der blev lidt i den finansielle sektor forbindelse med finanskrisen,
hvorfor sagen har principiel betydning med potentiel konsekvens for den
generelle retsudvikling

2.  Sagen har selv i forhold til sagsgenstandens veerdi haft et betydeligt om-
fang og kompleksitet. Der henvises i den forbindelse til ekstraktens om-
fang og det forhold, at sagen skal hovedforhandles over 23 retsdage

3. Appellanten har ogsa i ankesagen ved sin sagsferelse pafert de indsteevn-
tes advokater et betydeligt arbejde, der ikke direkte har veeret relateret til
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det kritiserede engagement ved

a.  at have fart sagen med et bagteeppe af generel uforsvarlig
bankdrift, hvorfor John Skafte og Anne Toxveerds advokat
har vaeret ngdsaget til at gennemga og forholde sig til omfat-
tende materiale omkring Bankens drift og organisation,

b.  at have ngdvendiggjort bevisfarelse om lanesagernes karak-
ter, ordentlighed og arkivering ved at fremseette fglgende an-
bringende

"Det forhold, at de sagsogte ledelsesmedlemmer ikke oprin-
deligt har foranstaltet en protokollering og arkivering af det
naevnte materiale, efterlader sagsgger uden mulighed for at

imadekomme de ncevnte opfordringer.”

Der er tidligere afsagt domme om erstatningssager om ledelsesansvar vedrg-
rende starre veerdier.

| U.2016.1870H blev den tidligere ejer af en virksomhed pastaet erstatningsan-
svarlig for SKATS tab pa 144 mio. kr. som fglge af en momskarrussel med
virksomheden i centrum. SKAT blev i landsretssagen palagt at betale 5 mio. kr.
inklusive momes til deekning af advokatomkostningerne.

| U.2015.2075H blev en tidligere bestyrelsesformand tillagt 3,75 mio. kr. for
landsretten — dog sammen med 2 andre bestyrelsesmedlemmer — og et tilsva-
rende belgb for Hgjesteret, da han blev frifundet for et erstatningskrav pa 100
mio. kr.

| U.2015.1586H stadfaestede Hgjesteret, at landsretten havde palagt sagsgger at
udrede 10 mio. kr. i sagsomkostninger i en sag om godt 362 mio. kr. Hoved-
forhandlingen var afviklet over 13 retsdage, men dog forudgaet af 2 formali-
tetsprocedurer af samlet 3 dages varighed.

Det gares geeldende, at der er grundlag for at fastsette sagsomkostningerne vee-
sentligt hgjere, som falge af sagsgenstandens verdi og de som punkt 1.-3. opli-
stede forhold.

John Skafte og Anne Toxvard er ikke momsregistrerede.”

5.6 Indsteevnte Kent Villadsen Madsen

I tilleeg til det, som blev anfgrt for byretten, har indsteevnte 6, Kent Villadsen Madsen, sup-
plerende og preeciserende gjort falgende anbringender geeldende, jf. Kent Villadsen Mad-
sens sammenfattende processkrift af 14. december 2018 (henvisninger til ekstrakt og mate-

rialesamling er fjernet, ligesom afsnitsnummerering er udeladt):
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”INDLEDENDE BEMARKNINGER

Overordnet fastholdes hele indholdet af de tidligere afgivne processkrifter i sa-
gen herunder pastandsdokumentet i byretssagen, ligesom jeg tilslutter mig de
pastande, anbringender og bevisligheder mv., som er fremsat eller fremszattes
af de gvrige Indstevnte, i det omfang disse kan anfares til stgtte for Indstevnte
6's sag.

Til statte for frifindelsespastanden i gvrigt ger jeg overordnet geeldende, at Ind-
steevnte 6 ikke har foretaget dispositioner eller undladt handlinger, som med-
lem af bestyrelsen i Amagerbanken A/S, der kan danne grundlag for at gare
ham personligt erstatningsansvarlig for det tab, som Banken matte have lidt re-
lateret til de forhold, som Appellanten paberaber sig i denne sag.

Kent. V. Madsens pastand om stadfeestelse er ikke blot et udtryk for en tiltree-
delse af Retten i Lyngbys konklusion, men ogsa i altovervejende grad en til-
treeden til den argumentation, som byretten har fremfart til statte for konklusi-
onen.

Kent V. Madsen havde en klar forventning om, at der ikke var anledning for
ham (eller for bestyrelsen i gvrigt) til at foretage sig andre dispositioner end de,
som faktisk blev foretaget, idet

Bankens direktion ikke har meddelt ham oplysninger, som gav ham anledning
til at formode, at der var anledning for ham til at foretage sig andre dispositio-
ner end de, som blev foretaget. Bevisfarelsen for byretten har godtgjort, at
Kent V. Madsen havde god grund til at stole pa de oplysninger, han modtog fra
direktionen, Kreditkomiteen og eksterne radgivere,

Bankens eksterne revision hverken i de aflagte arsregnskaber, i halvarsregn-
skaber, i revisionsprotokollater eller i kommentarerne til prospekterne i forbin-
delse med kapitaludvidelserne i 2009 og 2010 fremkom med kritiske bemaerk-
ninger om de forhold, der er omfattet af naerveerende sag.

0g

Finanstilsynet trods konkret og indgaende kendskab til de forhold, der er om-
fattet af naerveerende sag, ikke foretog sig andet eller mere, end at preecisere
behovet for, hvad der skulle hensattes til nedskrivning pa hvert enkelt enga-
gement, hvilke nedskrivninger Banken fulgte. Banken opfyldte punktligt og
rettidigt de pabud, den modtog fra Finanstilsynet.

Indsteevnte 6 havde derfor god grund til at antage, at der ikke var udestaender i
relation til omrader, som var underlagt Finanstilsynets ressort.

Disse argumenter afspejles ogsa i Retten i Lyngbys dom, hvor det klart slas
fast, at ingen del af bankledelsen havde overskredet nogen retlig greense i deres
bestreebelser pa at sgge Bankens interesser varetaget.
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NYE DOKUMENTER

Appellanten har til brug for @stre Landsrets behandling af sagen fremlagt yder-
ligere dokumenter herunder bl.a. en ensidigt indhentet erklering fra Finans
Danmark.

Erklaeringen fra Finans Danmark er netop ensidigt indhentet - og hverken
Landsretten eller de indsteevnte har nogen viden om, pa hvilken baggrund er-
klzeringen er blevet til. Til overflod understatter erkleringen ikke appellantens
synspunkter.

SAGSOMKOSTNINGER
Kent V. Madsen er under denne sag blevet mgdt med et samlet erstatningskrav
pa kr. 300 mio.

Det samme var tilfeeldet for en reekke af de andre sagsegte ved byretten i
Lyngby - alligevel er indstaevnte 6 tillagt et veesentligt lavere omkostningsbe-
lob (betalt af Statskassen) end de sags@gte, der var sagsagt for tilsvarende be-
lgb. Indstaevnte 6 har pakaret denne del af dommen - og behandlingen af dette
keeremal er udskudt til behandling sammen med anken.

Kearemalet er ngdvendiggjort af, at de af Retten i Lyngby tilkendte sagsom-
kostninger pa kr. 4.000.000,00 med tilleeg af moms, efter keerendes opfattelse
er fastsat for lavt i lyset af de involverede veerdier, det opnaede resultat og om-
fanget af det arbejde, der er udfert af den for keerende beskikkede advokat

Serligt synes Retten i Lyngby at have overset

at  den for Kent Villadsen Madsen beskikkede advokat - pa alle de sagsggtes

vegne - har beskaftiget sig med Finanstilsynets rolle i sagen. Dette har
veeret geeldende under udarbejdelsen af processkrifter, under forelaeeggel-
sen og under proceduren.

at  stillingtagen til Finanstilsynets rolle har kraevet gennemgang af ikke bare
den del af ekstrakten, der eksplicit vedrgrer Finanstilsynet, men ogsa en
gennemgang af de mange kasser (33 i alt) i det sakaldte datarum med
henblik pa at gennemga alt relevant materiale vedrgrende Finanstilsynets
rolle. Alene dette arbejde har i alt taget mere end 70 timer.

at  netop spgrgsmalet om, Finanstilsynets rolle - ifglge dommens praemisser
- har haft en vaesentlig betydning ved sagens afgarelse,

at  det tilkendte honorar vil medfare en betydelig indbyrdes forskel pa time-
taksten til de ... beskikkede advokater - uanset, at arbejdets omfang har
veeret stort set det samme, at sagsgenstandens stgrrelse har veeret den
samme, og at resultatet har veeret det samme,

at  sagen karte over 61 hele retsdage. Hertil bemerkes, at der har veaeret om-
fattende mgdeaktivitet mellem de sagsggtes advokater for at koordinere
indsatsen med henblik pa at undga, at Retten skulle hgre de samme ar-
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gumenter flere gange.

at  kaerende har faet fuldt medhold i en sag med en sagsgenstand pa kr.
300.000.000

at  de tilkendte sagsomkostninger pa kr. 4.000.000,00 med tilleg af moms
(der indgar i det samlede omkostningsbelgb, der skal betales til Statskas-
sen med 64.622.217,50 kr.) ikke i tilstreekkelig grad tager hgjde for sa-
gens vaerdi, det opnaede resultat og det faktiske tidsforbrug.”

5.7 De indsteevnte Carsten Ehlers, Henrik Hakonsson og Jesper Reinhardt

I tilleg til det, som blev anfart for byretten, har Carsten Ehlers, Henrik Hakonsson og
Jesper Reinhardt supplerende og praciserende gjort falgende anbringender geldende, jf.
deres sammenfattende processkrift af 14. december 2018 (henvisninger til ekstrakt og ma-

terialesamling er fjernet, ligesom afsnitsnummerering er udeladt):

”INDLEDNING

Det sammenfattende processkrift afgives felles for Carsten Ehler, Henrik Ha-
konsson og Jesper Reinhardt, selvom det pastaede ansvar skal bedgmmes indi-
viduelt. Som det fremgar af den indankede dom, er disse tre indstevntes bag-
grund og deres roller i bestyrelsen forskellige pa en raekke punkter, men de ind-
tradte og udtradte af bestyrelsen pa samme tidspunkt og var som de gvrige ind-
steevnte alene optagede af at varetage Amagerbankens (Banken) interesser,
hvilket de gjorde med stor flid, professionalisme, saglighed og engagement.
Carsten Ehlers, Henrik Hakonsson og Jesper Reinhardt kan i gvrigt henvise til
de ovrige indstevntes sammenfattende processkrifter. ...

Nerveerende sag handler om graenserne og grundlaget for det forretningsmaes-
sige og saglige skan, som en ledelse i et dansk kapitalselskab kan og skal ud-
gve pa et oplyst grundlag i forbindelse med beslutninger inden for selskabets
formal, i selskabets interesse og uden hensyntagen til uvedkommende interes-
ser.

Den indankede doms praeemisser og resultat stemmer ngje overens med gealden-
de dansk ret generelt inden for ledelsesansvar. Den er ogsa i overensstemmelse
med de seneste domme vedrgrende ledelsesansvar i relation til pengeinstitutter,
@stre landsrets domme i Capinordicsagen af 9. oktober 2015, Roskilde Bank-
sagen af den 7. november 2017 og Eik Banksagen af den 26. oktober 2018. Hg-
jesteret afsiger forventeligt dom i Capinordicsagen den 15. januar 2019. Den
indankede dom indeholder saledes ingen nyskabelser, og er helt i trad med,
hvad der allerede kunne indledes af lovgivning og praksis pa omradet i 2017.

Byretssagen var veloplyst med over 20.000 sider bilag, afhering og kontraafhg-
ring af 12 parter og 31 vidner. Parterne havde lgbende mulighed for at kom-
mentere rettens gengivelse af forklaringerne, og parterne havde mulighed for at
foretage genafhgringer. Sagen ma saledes antages at veere faktuelt oplyst efter
parternes gnsker og formaen allerede i byretten.
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OVERORDNEDE BEMZARKNINGER TIL DEN INDANKEDE DOM
Carsten Ehlers, Henrik Hakonsson og Jesper Reinhardt er enige i den vasent-
ligste del af preemisserne i den indankede dom vedrgrende de materielle for-
hold. Dog bemeerkes det, at byretsdommerne i sagens natur undlod at tage stil-
ling til de indstaevntes anbringender om foraeldelse og karens. Carsten Ehlers,
Henrik Hakonsson og Jesper Reinhardt ger ogsa for landsretten geldende, at
kravene knyttet til pastand 1 er foreldede, ligesom det fortsat geres geeldende,
at der skal geelde en ansvarsfri karensperiode for nye bestyrelsesmedlemmer.
Nedenfor knyttes desuden en reekke anbringender til spargsmalet om sagsom-
kostninger.

Det bemarkes endvidere, at Carsten Ehlers, Henrik Hakonsson og Jesper Rein-
hardt ikke er enige i, at der er begaet fejl vedrgrende en strategi for valutahand-
teringen i maj 2010 umiddelbart inden, dette engagement blev lukket ned. Pa
dette punkt kan preemisserne pa side 1086 i den indankede dom saledes ikke
tiltreedes. Ledelsen i Amagerbankens beslutninger vedrgrende strategi i forste
halvar 2010 skal bl.a. ses i lyset af den eksisterende strategi, processen knyttet
til ansggningen om bankpakke 2 og de andre sager, som ledelsen skulle forhol-
de sig til i foraret 2010. | gvrigt er Carsten Ehlers, Henrik Hakonsson og Jesper
Reinhardt enige i byretsdommernes preemisser om manglende arsagssammen-
haeng mellem det pastaede tab og en eventuel anden strategi for valutaengage-
mentet.

Der er fortsat heller ikke i denne sag begeret syn og skan af Finansiel Stabili-
tet, og det ensidigt indhentede responsum fra Finans Danmark ger det ikke ud
for et syn og skan. Der er ikke i gvrigt fremlagt nye beviser for landsretten fra
Finansiel Stabilitets side af nogen betydning, og den mundtlige bevisfarelse for
landsretten vil indskraenke sig til enkelte partsforklaringer. Finansiel Stabilitet
har ikke begeret afhgringer af parter eller vidner, og landsretten kan derfor i
vid udstreekning forlade sig pa det skan, som de tre byretsdommere udgvede
baseret pa den umiddelbare bevisvurdering, som de mange afhgringer i byret-
ten gav anledning til.

Som det senest er fastslaet i Eik Bankdommens preemisser pa side 382, leegges
der vaegt pa om, bevisbyrden i forhold til en pastaet culpa, er lgftet ved f.eks. et
syn og skan.

Finansiel Stabilitet har ikke begeeret syn og sken, men har ensidigt indhentet et
responsum fra Finans Danmark, hvilket allerede af den grund har begranset
bevismaessig betydning. Finans Danmark har vurderet, at finansiering i frem-
med valuta til svage kunder, kan vere i modstrid med sedvanlig pengeinstitut-
praksis, men som angivet i svaret pa spargsmal 7, kan et helhedshensyn, nar
man forsgger at tabsminimere underliggende transaktioner, berettige dette:

“Der kan dog forekomme situationer, hvor man ud fra et helhedshensyn
forsgger at tabsminimere de underliggende transaktioner. Valutadimen-
sionen gor dog dette ekstra risikofyldt.”
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Det gares geldende, at det netop var et sadant helhedshensyn, som var bade re-
levant og sagligt, der medfarte, at Carsten Ehlers, Henrik Hakonsson og Jesper
Reinhardt traf de pageaeldende dispositioner i de seks maneder fra december
20009 til juni 2010 med de respektive gvrige medlemmer af ledelsen i Banken.

Finansiel Stabilitets pastand i byretssagen var baseret pa delvis udokumentere-
de krav vedrgrende tre engagementer. Ankesagen er begranset til et enkelt en-
gagement og for Carsten Ehlers, Henrik Hakonsson og Jesper Reinhardts ved-
kommende en enkelt bevilling i deres farste ar i bestyrelsen om forleengelse af
et eksisterende engagement. Man ma herefter laegge til grund, at Finansiel Sta-
bilitet ma have vurderet, at der ikke kunne fares proces om nogen anden be-
slutning eller undladelse, som ledelsen i Amagerbanken ma have haft ansvaret
for.

TAB

Finansiel Stabilitet har ikke fremlagt behgrig dokumentation for det pastaede
tab, og Finansiel Stabilitet har endvidere ikke overholdt sin tabsbegraensnings-
pligt. Den indankede doms praemisser forholder sig ikke til tabets opgerelse og
dokumentation, da der ikke i gvrigt var grundlag for at demme de indstaevnte i
byretten.

Finansiel Stabilitet har vedrerende @sterfelledparken ikke i relation til Carsten
Ehlers, Henrik Hakonsson og Jesper Reinhardt lidt et tab pa DKK 285 mio.
svarende til pastand 1

idet Finansiel Stabilitet ikke har indregnet veerdien af det skattemaessige
fradrag knyttet til tabet,

idet Finansiel Stabilitet ikke har grundlag for at indregne tabet pa drifts-
kreditten,

idet tabet pa valutarammen og driftskreditten blev elimineret ved kapital-
forhgjelsen i september 2010,

idet Finansiel Stabilitet ikke har fradraget Bankens indteegter i form af ge-
byrer og renter pa engagementet med @sterfalled Parken,

idet Banken har haft en besparelse ved placering af engagementet i lavere
forrentede valutaer end i DKK,

idet Banken efterfalgende burde have sikret en afhendelse af Dsterfeelled-
parken med et langt hgjere provenu end DKK 20 mio. til falge.

Finansiel Stabilitet har ikke foretaget nogen reduktion i de opgjorte tab i relati-
on til den negative udskudte skat, uanset at dette regnskabsprincip var gelden-
de pa det tidspunkt, og uanset at tabet blev lidt i 1. halvar 2010, hvor Banken
stadig var en going concern. Saledes blev ogsa det reviderede delarsregnskab
for 1. halvar 2010 aflagt under forudsatning om going concern, hvorfor der
blev beregnet fuld negativ udskudt skat af periodens underskud, hvor verdien
af skatten pa DKK 215,6 mio. tilleegges resultatet.
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Det er Bankens situation pa tidspunktet for tabets konstatering, der er afgaren-
de for tabsopgerelsen og ikke efterfalgende begivenheder, herunder en efter-
fglgende afvikling af Banken.

| den reviderede delarsrapport pr. 30. juni 2010 udgjorde periodens underskud
faor skat DKK -478,2 mio. Negativ udskudt skat udgjorde som anfgrt DKK
215,6 mio., hvoraf DKK 96,4 mio. vedrarte korrektion til tidligere ar, hvor der
af forsigtighedshensyn var hensat skat pa aktieavance, som i lgbet af 1. halvar
2010 kunne tilbagefares. Skatteprocenten pa periodens negative resultat udgar
herefter 24,9%.

Banken gennemfarte kapitalforhgjelsen i september 2010 med tilfarsel af ny
kapital pa brutto DKK 898 mio. og opfyldte dermed ovenstaende forudsatning.

At Banken efterfalgende matte nedskrive det nevnte udskudte skatteaktiv i
forbindelse med konkursens indtreeden i februar 2011 kan henfares til den &n-
drede forudsaetning om going concern i forbindelse med bankens konkurs i fe-
bruar 2011.

Baseret pa ovenstaende skal der saledes fradrages en veerdi af det udskudte
skatteaktiv med 24,9% svarende til DKK 54.693.526.

Fradrag for tilskrevne, men ikke betalte renter, provisioner og gebyrer m.v.,
skal foretages i de af Finansiel Stabilitet opgjorte pastande. Der henvises til
stette herfor til de almindelige principper for opgarelse af tab samt til @stre
Landsrets dom i Capinordic-sagen.

Ingen har efterfglgende forklaret, at @sterfeelled blev solgt til en rimelig pris,
endsige at der blev foretaget et sken over, hvornar og hvordan det ville vare
rimeligt at seelge den ejendom, som hvis den var blevet solgt pa et senere tids-
punkt kunne have indbragt et provenu, som havde elimineret det pastaede tab
for Banken og givet @sterfelleds ejere en del af dette provenu.

Endelig bemarkes det, at Finansiel Stabilitet under landsretssagen ikke ses at
have fradraget provenuet ved salget af @sterfelled pA DKK 20 mio. Pa side 19
i appellantens processkrift af 1. marts 2018 er der i gvrigt fratrukket et kontant
depot pa DKK 34 mio. knyttet til driftskreditten over for indsteevnte 1-5 og 10-
11, men ikke over for Carsten Ehlers, Henrik Hakonsson, Jesper Reinhardt og
Kent Villadsen Madsen.

Sammenfatning af hvorfor tabet er elimineret:




- 233 -

SAGSOMKOSTNINGER

Indledende bemaerkninger

Carsten Ehlers, Henrik Hakonsson og Jesper Reinhardt er ikke enige i byrettens
afgerelse vedrarende sagsomkostninger. Henset til en sagsgenstand pa DKK
285 mio., i en omfattende hovedforhandling med over 20.000 sider bilag, over
3.800 sider processkrifter og materialesamlinger pa over 5.000 sider i en sag,
som farer til fuld frifindelse i tre forskellige forhold efter fire ars behandling, er
tilkendt sagsomkostninger for de tre indstevnte i gennemsnit pa DKK 2,67
mio. ekskl. moms for lave i forhold til geeldende ret.

Carsten Ehlers, Henrik Hakonsson og Jesper Reinhardt gar saledes for lands-
retten geeldende, at de tilkendte sagsomkostninger for byretten skal forhgjes af
landsretten. Dette anbringende er ogsa i overensstemmelse med menneskeret-
tighedskonventionens art. 6s princip om equality of arms, hvilket ikke mindst i
sager anlagt af en stat mod dets private borgere, ma respekteres.

Med reference til preemisserne pa side 1092 kan det bekraftes, at det har veeret
forbundet med et merarbejde at repraesentere tre parter, og at emner som valuta
og revisions rolle har veret uddybende behandlet af undertegnede pa alle ind-
staevntes vegne jf. preemisserne. Uanset at Carsten Ehlers, Henrik Hakonsson
og Jesper Reinhardt formelt har veeret repraesenteret af en enkelt advokat, har
op til tre advokater beskeftiget sig med sagen, herunder har advokat Anne Al-
mose Rapke deltaget i alle retsmgader, og vil ligeledes made i landsretten sam-
men med undertegnede.

Carsten Ehlers, Henrik Hakonsson og Jesper Reinhardt har til felles, at de alle
indtradte i bestyrelsen den 23. marts 2009 og udtradte den 10. november 2010,
og at de er sagsegt for det samme belgb, jf. Finansiel Stabilitets pastand 1.

Carsten Ehlers, Henrik Hakonsson og Jesper Reinhardt havde imidlertid hver
iseer forskellige roller og ansvarsomrader i Bankens bestyrelse, ligesom deres
individuelle forretningsmassige baggrunde og erfaringer adskiller sig vaesent-
ligt fra hinanden. Juridisk geelder det, at ledelsesmedlemmer skal vurderes og
eventuelt demmes individuelt.

Tildeling af sagsomkostninger pa individuel basis til Carsten Ehlers, Hen-
rik Hakonsson og Jesper Reinhardt

Landsretten skal ved fastsettelsen af sagsomkostninger i tilfaelde af frifindelse
tage hensyn til de faktuelle omsteendigheder omtalt ovenfor. Dette indeberer
ikke kun, at landsretten skal demme eller frifinde Carsten Ehlers, Henrik Ha-
konsson og Jesper Reinhardt enkeltvist, men ogsa, at Carsten Ehlers, Henrik
Hakonsson og Jesper Reinhardt skal tildeles omkostninger pa individuel basis,
uanset de er repraesenteret af samme advokat.

Der foreligger en del retspraksis til stagtte for synspunktet om, at flere parter
med samme advokat hver iszr skal tilkendes sagsomkostninger. Til stgtte her-
for kan henvises til Sg- og Handelsrettens dom afsagt den 10. august 2015 (SH
2015.H-91-08). | denne sag havde Traugott Mgllers Fond sagsegt 5 ledelses-
medlemmer, der alle var repraesenteret af Kromann Reumert, samt to revisions-
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selskaber, der havde hver sin advokat. Samtlige sags@gte blev frifundet. De 5
ledelsesmedlemmer med samme advokat blev tilkendt DKK 4.000.000 i sags-
omkostninger til sammen, og de to revisionsselskaber med hver sin advokat fik
tilkendt DKK 1.000.000 hver svarende til en reduktion pa 25% for hver part ef-
ter den farste henset til, at de formentlig ikke var momsregistrerede.

Der kan tillige henvises til TBB2000.95/1 hvor sagsomkostningerne i en sag,
hvor 40 lejere af en ejendom med samme advokat havde anlagt mod udlejer,
blev fastsat ud fra sagsgenstanden i hver enkelt af de 40 lejemal, saledes at
hver lejer blev tilkendt sagsomkostninger.

Til yderligere statte for, at sagsomkostningerne skal tildeles pa individuel ba-
sis, kan henvises til U.2000.2215 H, hvor hver af de 5 sagsggte blev tilkendt
sagsomkostninger pa trods af, at disse var reprasenteret af samme advokat.

Udmalingen af sagsomkostningerne

Fastseettelse af saleer til en beskikket advokat i en civil sag skal i forbindelse
med udmalingen af sagsomkostninger fastsaettes med udgangspunkt i de vejle-
dende salaertakster, der anvendes ved fastsattelse af sagsomkostninger, men sa-
ledes at der tillige kan tages hensyn til det opnéaede resultat, sagens beskaffen-
hed og arbejdets omfang, jf. Karnovs til retsplejelovens § 334, stk. 2 hgrende
note 1542 pr. den 23. januar 2016 samt Advokaten 14. november 2011 —
”Sagsomkostninger i civile sager”, af Bjarne Christensen.

Salaret skal saledes fastsettes pa niveau med, hvad der i gvrigt skal fastsettes
som erstatning til deekning af advokatbistand i sager, hvor der ikke er beskik-
kelse, idet de vejledende proceduretakster ogsa geelder i forhold til beskikkede
advokater.

Ved sager med en gkonomisk verdi pa over DKK 5.000.000 skal sagsomkost-
ninger til deekning af udgift til advokatbistand udmales med udgangspunkt i
taksterne pr. 1. juli 2003 jf. landsretspraesidenternes vejledning senest revideret
i juni 2018 for tvistsager, men saledes at udmalingen er differentieret under
hensyn til sagens karakter og arbejdets omfang. Af taksterne pr. 1. juli 2003
fremgik, at saleeret ved en sagsveerdi pa over DKK 1.000.000 som udgangs-
punkt beregnes med DKK 46.340 af DKK 1.000.000 og 3 % af resten ekskl.
moms, jf. ogsa Henrik Kirk side 94-95.

Landsretten skal tage udgangspunkt i de vejledende salertakster, herunder tage
udgangspunkt i den sakaldte 3%-regel i forhold til sagsgenstanden, ved sin
vurdering af starrelsen af de sagsomkostninger, Carsten Ehlers, Henrik Ha-
konsson og Jesper Reinhardt skal tilkendes, men der skal tillige leegges vaegt pa
en reekke — for denne sag serlige — forhold.

Af betydning i denne vurdering er saledes sagens betydelige veerdi og omfang,
sagens sarlige og komplicerede karakter bade faktuelt og juridisk, sagens vel-
feerdstruende karakter over for de indstaevnte, arbejdsomfanget, der for advoka-
ten ogsa indebzrer en stillingtagen til de gvrige indsteevntes forhold og disses
indvirkning pa advokatens egne klienters argumenter, den langvarige og om-
fangsrige skriftveksling, det med sagens farelse forbundne ansvar samt den an-
vendte tid og det opnaede resultat, jf. Henrik Kirk side 101-102.
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| @stre Landsrets dom af 13. maj 2013 havde Hans Damm Research A/S sag-
sggt Erhvervsstyrelsen, Moderniseringsstyrelsen og Forsvarsministeriet for, ud
over to anerkendelsespastande, DKK 363.354.426. Erhvervsstyrelsen, Moder-
niseringsstyrelsen og Forsvarsministeriet var repraesenteret af den samme ad-
vokat. Erhvervsstyrelsen, Moderniseringsstyrelsen og Forsvarsministeriet blev
frifundet og tilkendt DKK 10.000.000 i sagsomkostninger til deling. Ved vur-
deringen af sagsomkostningerne havde retten opgjort sagens veerdi til DKK
363.354.426. Retten konstaterede i denne forbindelse, at sagsomkostninger i en
sag om sa stort et belgb skal fastsattes skansmaessigt ud fra en vurdering af,
hvad der kunne anses for rimeligt, ogsa under hensyn til sagens omfang og ka-
rakter, jf. dommens side 387. Retten henviste blandt andet til, at det var utvivl-
somt, at behandlingen af sagen havde veeret langvarig og serdeles arbejdskree-
vende for de sagsggte myndigheder, og at dette i vaesentlig grad skyldtes Hans
Damms forhold. Retten lagde desuden vaegt pa, at forberedelsen havde veeret
overordentlig omfattende, idet den blandt andet havde omfattet 2 formalitets-
procedurer af samlet 3 dages varighed, samt at hovedforhandlingen havde en
varighed af 13 retsdage.

Der kan tillige henvises til @stre Landsrets dom afsagt den 31. oktober 2014,
hvor Skatteministeriet havde sagsggt Peer Kglendorf for DKK 144.080.700.
Peer Kalendorf var repraesenteret af én advokat. Peer Kaglendorf blev frifundet
0g i sagsomkostninger tilkendt DKK 5.000.000 inkl. moms til deekning af ud-
gifter til advokatbistand. Retten lagde ved fastsattelsen af belgbet ud over sa-
gens vaerdi vaegt pa sagens omfang, varighed og betydning, jf. side 132 i dom-
men.

Endelig kan henvises til @stre Landsrets dom afsagt den 26. januar 2015, hvor
Finansiel Stabilitet A/S havde sagsggt HSH Nordbank AG for DKK
100.798,06. HSH Nordbank AG var reprasenteret af to advokater, mens Finan-
siel Stabilitet A/S var reprasenteret af én advokat. HSH Nordbank AG blev
demt, og skulle derfor betale sagsomkostninger til Finansiel Stabilitet A/S med
DKK 3.651.788, hvoraf DKK 3.500.000 udgjorde udgifter til advokatbistand.
Landsretten anfarte, at der ved fastseettelsen af belgbet til deekning af udgifter-
ne til advokatbistand skulle foretages et sken, hvor der blev taget udgangspunkt
i de retningslinjer, der gjaldt forud for 1. juli 2005, jf. side 181 i dommen. Der-
udover blev der taget hensyn til sagens betydelige omfang og varighed (9 rets-
dage) og den omfattende forberedelse, herunder den betydelige skriftveksling.

Konkrete bemarkninger om udmalingen af sagsomkostningerne i denne
sag

Landsretten skal ved sin vurdering af sterrelsen af sagsomkostninger legge
veegt pa en raekke forskellige forhold.

Landsretten skal saledes tage hensyn til, at sagens veerdi for Carsten Ehlers,
Henrik Hakonsson og Jesper Reinhardt, udger et belgb svarende til appellan-
tens pastand 1, det vil sige DKK 285.000.000 med tilleeg af renter.

Sagens kompleksitet har medfart, at sagens omfang, herunder omfanget af sa-
gens materiale og omfanget af det med sagens forberedelse og farelse forbund-
ne arbejde, derfor har veeret (og er) betydeligt.
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Hvis Finansiel Stabilitet ikke matte fa helt eller delvist medhold i sin pastand,
skal landsretten ved sin vurdering af sagsomkostningerne desuden leegge veegt
pa, at undertegnede pa vegne Carsten Ehler, Henrik Hakonsson og Jesper
Reinhardt gentagende har opfordret appellanten til at heeve sagen savel for by-
retten som for landsretten.

| tilleeg hertil skal landsretten leegge vaegt pa sagens betydning for Carsten Eh-
lers, Henrik Hakonsson og Jesper Reinhardt. Sagen er, henset til pastandens be-
tydelige starrelse, af serdeles velferdstruende karakter over for Carsten Ehlers,
Henrik Hakonsson og Jesper Reinhardit.

Landsretten skal endvidere leegge veegt pa sagens tidsmaessige udstraekning og
pa den pa sagen anvendte tid. Endelig har undertegnede afholdt et meget bety-
deligt antal magder med Carsten Ehlers, Henrik Hakonsson og Jesper Reinhardt
samlet og enkeltvis.

Hel eller delvis fritagelse fra betaling af sagsomkostninger

Carsten Ehlers, Henrik Hakonsson og Jesper Reinhardt gar geeldende, at de, sa-
fremt de ikke matte fa helt eller delvist medhold i frifindelsespéastandene over
for Finansiel Stabilitets pastand 1, helt eller delvist fritages fra at betale sags-
omkostninger til Finansiel Stabilitet.

Ifalge retsplejelovens § 312, stk. 3 kan retten bestemme, at den tabende part
ikke eller kun delvist skal erstatte modparten de paferte udgifter, hvis sarlige
grunde taler for det.

Sadanne szrlige grunde kan ifglge lovbemarkningerne vere, at sagen har prin-
cipiel karakter eller videregaende betydning, eller at en af parterne er en offent-
lig myndighed eller en stor erhvervsvirksomhed. Det fremgar af Henrik Kirk
side 58, at hvis parterne ikke har samme reelle interesse i sagen, og sagen der-
med ikke har samme principielle og videregaende betydning for parterne, kan
der tages hensyn til, at den vindende part er en offentlig myndighed, en stor er-
hvervsvirksomhed eller lignende, og séaledes fritage den tabende part fra at be-
tale sagsomkostninger, nar sagen alene har principiel eller videregaende betyd-
ning for modparten. Denne situation skal ses i modsetning til en sag om et
principielt spgrgsmal mellem eksempelvis to interesseorganisationer, hvor
spargsmalet har principiel betydning for begge parter.

En seerlig grund kan desuden vere den omstendighed, at det er den vindende
part, der i serlig grad har givet anledning til retssagen. | et sadant tilfeelde bar
den tabende part desuden fritages for at betale sagsomkostninger.

| denne sag skal landsretten pa ovenstaende baggrund saledes laegge veegt pa, at
der er tale om en af appellanten ejet af en selvstendig offentlig virksomhed —
Finansiel Stabilitet A/S — at det alene er Finansiel Stabilitet, der har en princi-
piel interesse i sagen, og at det er Finansiel Stabilitet, der alene har givet anled-
ning til retssagen. Carsten Ehlers, Henrik Hakonsson og Jesper Reinhardt skal
saledes, safremt de ikke matte fa helt eller delvist medhold i frifindelsespastan-
dene over for Finansiel Stabilitets pastand 1, helt eller delvist fritages fra at be-
tale sagsomkostninger til Finansiel Stabilitet.
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Carsten Ehlers, Henrik Hakonsson og Jesper Reinhardt er ikke momsregistre-
rede.”

5.8 Indsteevnte Jgrgen Braendstrup

I tilleeg til det, som blev anfart for byretten, har Jargen Braendstrup supplerende og preci-
serende gjort fglgende anbringender geldende, jf. Jargen Brandstrups sammenfattende
processkrift af 14. december 2018 (henvisninger til ekstrakt og materialesamling er fjernet,

ligesom afsnitsnummerering er udeladt):

“INDLEDENDE BEMARKNINGER
Jorgen Brandstrups helt overordnede synspunkt

Jorgen Brandstrup har igennem hele det forlgb, denne sag vedrarer, ubestridt
til stadighed sggt at varetage bankens interesser og har i den forbindelse pa in-
gen relevant made overtradt de pligter, der gelder for den stilling, han pa et gi-
vet tidspunkt har varetaget. Jargen Braendstrup har fulgt de instruktioner, han
har modtaget fra bestyrelsen og medvirket til at udfare den strategi om bankens
virke, som bestyrelsen havde fastlagt. Jargen Braendstrup har til stadighed vir-
ket inden for de rammer og overholdt de regler, der gjaldt for hans stilling.

Den sag, der foreligger for @stre Landsret, har veeret domsforhandlet over 61
dage for 3 dommere i Retten i Lyngby. Sagen i Retten i Lyngby havde et vee-
sentligt starre omfang end den sag, der foreligger for Landsretten. [appellanten]
valgte for Retten i Lyngby at indbringe tre kundeengagementer omfattende
mellem 30 og 40 bevillinger foretaget af bestyrelsen i Amagerbanken efter ind-
stilling fra kreditkomiteen. Efter en omfattende behandling af alle bevillin-
ger/dispositioner frifandt Retten i Lyngby de [indstevnte] i alle forhold.

Appellanten har for Landsretten alene valgt at kritisere dispositionerne efter
2008 vedrgrende det i 2006 etablerede engagement med Qsterfelledparken
AJ/S. Dette engagement kom i 2007 i vanskeligheder som falge af et svigtende
salg af lejligheder. Appellantens kritik retter sig mod, at Amagerbanken tiltrad-
te, at Palm, Classen og @rbekker overtog @sterfelledparken A/S i 2008 fra
Schaumann-koncernen og i den forbindelse opnaede en valutaramme til om-
leegning af Osterfaelledparken A/S’ belaning til CHF og senere til CHF/JPY
samt iseer, at Amagerbanken ikke lukkede valutarammen i december 2009 eller
senest i foraret 2010.

Ved en gennemgang af appellantens processkrift af 1. marts 2018 kan det kon-
stateres, at hovedsynspunktet for Landsretten nu er, at der ikke var fastlagt en
’strategi” for hadndteringen af valutalénet til Osterfelledparken A/S. Denne
strategi skulle efter appellantens standpunkt resultere i, at der blev sat en gvre
tabsgraense for, hvor meget banken ville tabe pa valutarammen/valutalanet, fer
det skulle lukkes ned.
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Det er Jorgen Braendstrups opfattelse, at der var en strategi vedrgrende valuta-
rammen/valutalanet. Denne strategi indebar, at banken dagligt orienterede sig
om markedssituationen, radfarte sig med interne og eksterne eksperter om situ-
ationen, og sa lenge eksperternes rad var, at man skulle fastholde valutaram-
men/valutalanet, skete dette. Da markedsforholdene i juni maned 2010 blev
uigennemskuelige, og eksperterne ikke leengere kunne fremkomme med en en-
tydig radgivning, lukkede man valutarammen/valutalanet ned.

Det er Jgrgen Breaendstrups synspunkt, at opstillingen af en gvre tabsgreense
som det vasentligste parameter for, hvornar et valutalan skal lukkes ned, ikke
er en hensigtsmassig made at handtere valutalanet til @sterfelledparken A/S

pa.

Den for Landsretten foreliggende sag drejer sig om, hvorvidt det er ansvarspa-
dragende for Jagrgen Brandstrup og den gvrige ledelse, at der ikke blev etable-
ret en anden overvagning/styring af valutalanet til @sterfeelledparken A/S end
den, der rent faktisk blev etableret.

Nar Landsretten skal bedemme Jgrgen Braendstrups forhold, ma Landsretten
inddrage i sine overvejelser, hvilken betydning det har, at i den periode hvor
valutarammen/valutalanet var etableret pa @sterfelledparken A/S, blev Ama-
gerbanken underkastet store forandringer.

| den periode traf bestyrelse og direktion flere hundrede beslutninger af lige sa
vidtraeekkende karakter som de, der nu er omfattet af denne sag. Det er bemaer-
kelsesvaerdigt, at appellanten blandt disse mange beslutninger, som bestyrelse
og direktion har truffet i banken i den samme periode, alene har veeret i stand
til at identificere én disposition, som man finder sa kritisabel, at det skal have
som konsekvens, at den bestyrelse og direktion, der farte banken gennem disse
vanskelige ar, skal ruineres. Det indgar at retten i Lyngby har vurderet 30-40 af
disse dispositioner og frifundet for hver eneste af dem.

Det er i den forbindelse bemarkelsesvaerdigt, at Finansiel Stabilitet, der har
fulgt valutarammen/valutalanet pa @sterfaelledparken A/S siden marts 2010, pa
intet tidspunkt fandt anledning til at gere opmaerksom pa, at man fra Finansiel
Stabilitets side var af den opfattelse, at valutarammen/valutalanet burde lukkes
ned, eller at der burde sattes en gvre graense for, hvilke tab banken ville accep-
tere. Henset til at Finansiel Stabilitet skulle godkende alle veesentlige forhold i
banken i forbindelse med tilfgrsel af individuel statsgaranti, er det ogsa be-
maerkelsesvardigt, at Henrik Bjerre Nielsen primo juli 2010, da han blev be-
kendt med, at banken har haft et samlet tab pa valutalan pa i alt ca. 300 mio.
kr., ikke reagerede i forhold til banken.

Det er i denne forbindelse ogsa bemaerkelsesveerdigt, at Finanstilsynet fra ef-

teraret 2008 frem til sommeren 2010 ved 4 inspektioner har undersggt @ster-
feelledparken A/S’ valutapositioner og ikke fundet anledning til bemerkninger.

@STERFZALLEDPARKEN (LANETS ETABLERING 2006)
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Dommen er ikke anket for sa vidt angar dette forhold [forsvarlighed af finan-
siering til erhvervelse af @sterfelled-ejendommen i 2006]. Det vil veere ufor-
eneligt med almindelige principper om retskraft og bevisfgrelsens omfang, at
inddrage spergsmalet vedrarende forsvarligheden af lanets etablering under
ankesagen.

@STERF/ALLEDPARKEN (LANETS REFINANSIERING 2007)

Dommen er ikke anket for sa vidt angar dette forhold [forsvarlighed af refinan-
siering i 2007]. Det vil veere uforeneligt med almindelige principper om rets-
kraft og bevisfarelsens omfang, at inddrage spargsmalet vedrarende forsvarlig-
heden af lanets refinansiering i 2007 under ankesagen.

DSTERFALLEDPARKEN (PALM, CLASSEN OG YRBAKKERS
OVERTAGELSE 1 2008)

Appellantens standpunkt og kritik heraf

Appellanten har i sit processkrift af 1. marts 2018 gentaget den kritik, som ap-
pellanten fremsatte i Retten i Lyngby mod beslutningen om at lade Palm, Clas-
sen og @rbekker overtage Dsterfeelledparken A/S fra Schaumann-koncernen.
Appellanten har i den forbindelse ikke inddraget spgrgsmalet om prissatningen
i forbindelse med handlen mellem Palm, Classen og @rbekker og Schaumann-
koncernen. Der henvises til det tidligere afgivne pastandsdokument i den for-
bindelse.

Det bemarkes, at Palm, Classen og @rbekker endte med at kabe selskabet
@Dsterfelled Holding A/S, der var moderselskab for Schaumann @sterfeelled
AJ/S. Schaumann @sterfeelled A/S (senere Dsterfelled A/S) var ejer af ejen-
dommen @sterfelledparken. Der skete saledes ikke debitorskifte ved
handlen i maj 2008, men et ejerskifte.

Retten i Lyngby har, dommens pkt. 6.3.3 (side 1079-1082), foretaget en grun-

dig gennemgang af baggrunden for dispositionen og forkastet appellantens ind-
sigelser...

Budgettet

Ved vurderingen af det budget, der indgar som en integreret del af aftalesettet
med Palm, Classen og @rbekker, indgar der to elementer:

1) Var budgettet korrekt udarbejdet?

2) Var budgettets forudsetninger inden for rammen af, hvad der matte
anses for realistisk?
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Det kan konstateres, at det ikke er pavist, at budgettet er behaftet med fejl, der
forhindrer det i at veere anvendt som grundlag for det aftalesat, der blev indga-
et med Palm, Classen og @rbekker. Budgettet har korrekt indre sammenhang
og er ikke behaftet med fejl.

Budgettet blev gennemgaet af revisor.

Ad 2
Det kan endvidere konstateres, at budgettets vaesentligste forudsatninger, som
gennemgas nedenfor, var realistiske.

Udviklingen i lejen ved nyudlejning

For sa vidt angar den vasentlige forudsatning om muligheden for at forage
huslejen kan det konstateres, at budgettet var baseret pa en nyudlejningshusleje
pa 1.400 kr. pr. m2, reguleret arligt med 2 %.

Advokat Sgren Ingerslev har herom forklaret (byrettens dom, side 564, 2. af-
snit), at man til stadighed har indgaet lejekontrakter, hvor lejen reguleres med 4
% arligt.

Den af ejendomsadministrationen udarbejdede oversigt viser starre stigninger i
nyudlejningspriserne end forudsat i budgettet, ligesom Sgren Ingerslev (byret-
tens dom, side 566, 1. afsnit, 3. linje) forklarede, at @sterfelledparken i dag
(december 2016) nyudlejer for ca. 2.000 kr. pr. m2.

Det fremgar af den nuveerende ejers hjemmeside at lejligheder i @sterfelled-
parken i december 2018 nyudlejes for mellem 2.000 og 2.300 kr. pr. m2.

Saledes kan Borgmester Jensens Allé 37 (102 m2) lejes for 17.800 kr./pr. ma-
ned svarende til en arlig leje pd 2.094 kr. pr. m2. Borgmester Jensens Allé 27D
(74 m2) kan lejes for 13.750 kr./pr. maned svarende til en arlig leje pa 2.229 kr.
pr. m2, og Borgmester Jensens Allé 29 (69 m2) kan lejes for 13.250 kr./pr. ma-
ned svarende til en arlig leje pa 2.304 kr. pr. m2.

Det fremgar af ovennavnte oversigt, at den samlede lejeindtegt i 3. kvartal
2015 udgjorde 15.930.257 kr. eller ca. 64 mio. kr. arligt. Det er abenbart, at ved
en huslejestigning pa 4 % p.a. vil dette belgb vokse meget betydeligt frem til
og med budgetteringsperiodens afslutning i 2022.

Fraflytningstakt

Da de nye ejere valgte ikke at slge lejlighederne, efterhanden som de blev
tomme, er det ikke muligt at efterprave budgettets forudsetninger om frasalg af
lejligheder.

Det kan imidlertid konstateres, at den anvendte antagelse om fraflytningstakt i
budgettet er baseret pa den til brug for prospektet efterpravede fraflytningstakt.
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Betydningen af vaerdistigningerne i forbindelse med budgetteringen
Appellantens synspunkt om betydning, af den verdistigning pa ejendommen,
der indregnes i budgettet fra 2012, afvises. Forudsatningen i budgettet er, at
det er Palm, Classen og @rbekker, der ville lide tabet, hvis det mod alle rimeli-
ge forventninger matte vise sig, at lejlighedernes veerdi ikke steg i perioden fra
2012 og frem til budgetperiodens udlgb.

Det fremgar af budgettets tekstafsnit under overskriften “Investeringsejen-
domme", at der forudseettes en veerdiregulering fra og med 3. kvartal 2013 og
frem til 2022. Det fremgar af budgettet, at der budgetteres med en salgspris pa
tomme lejligheder pa 39.000 kr. pr. m2 til og med 3. kvartal 2013.

Det fremgar af den af appellanten fremlagte statistik over ejerlejlighedspriser
pa Jsterbro, at gennemsnitsprisen pr. m2 i 2. kvartal 2006 var 35.000 kr., og i
2. kvartal 2016 var den 40.000 kr. Da lejlighederne i @sterfeelledparken, bade i
henhold til vurderingerne fra maeglerne og pa baggrund af den handel der blev
foretaget til ca. 49.000 pr. m2, ma antages at ligge veaesentligt hgjere end gen-
nemsnitsprisen, er der intet grundlag for at antage, at forudsztningen om pris-
stigninger pa lejlighederne ikke holdt. Det fremgar af Management Summary
af 14. december 2009, at lejlighederne i @sterfeelledparken ifalge meaeglervur-
deringer kan selges til ca. 10.000 kr. pr m2 over gennemsnitsprisen pa @ster-
bro.

Det kan i dag konstateres, at udbudspriserne pa nyere ejerlejligheder pa @ster-
bro udbydes til ca. 45.000 kr. pr. m2. Det kan saledes konstateres, ca. 10 ar ef-
ter at budgettet blev lagt, at budgettets forudseetninger om veerditilveekst i for-
bindelse med salg af lejlighederne ikke er blevet skuffet. Der henvises endvide-
re til Olav Damkigr-Classens forklaring (byrettens dom, side 500, 2. afsnit),
hvor han anslar, at ejendommen i dag” har en vardi pa 2,1 mia. kr., og at han
har kendskab til, at ejeren har afslaet et tilbud pa 2,2 mia. kr.

Afsluttende kommentarer til budgettet

Det kan i dag konstateres, at de vaesentligste forudsatninger for det budget, der
blev lagt i forbindelse med refinansieringen af @sterfeelledparken i december
2007, har kunnet holde frem til i dag. Saledes har man kunnet opna starre leje-
stigninger end forudsat i budgettet. Man har i en lang periode kunnet realisere
den fraflytning, der var forudsat i budgettet, og man har kunnet opna et drifts-
resultat, der uden det forudsatte frasalg alligevel har svaret til det, man havde
forventet i henhold til budgettet inkl. frasalg.

Verdireguleringen har ikke haft nogen betydning for Amagerbankens stilling,
men det kan konstateres, at den vardiregulering, der er forudsat, ikke ligger
over det, der i dag kan opnas ved handel af tomme lejligheder. Appellanten har
ikke godtgjort vaesentlige huller eller fejl i det budget, der indgik i grundlaget
for beslutningen om refinansieringen.

Amagerbankens forpligtelser i henhold til aftalen med Palm, Classen og
@rbekker (maj 2008)

Appellanten indtog for Retten i Lyngby og indtager for @stre Landsret det
standpunkt, at Amagerbanken ved indgaelsen af aftalerne med Palm, Classen
og Drbekker, ud over valutarammen pa 100 mio. kr., forpligtede sig til vaesent-
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ligt at udvide engagementet i gvrigt i forhold til det engagement, man havde
med Qsterfeelled A/S i 2007.

Jargen Braendstrup bestred dette standpunkt i Retten i Lyngby og bestrider
fortsat standpunktet. Appellantens standpunkt hviler pa en vildfarelse vedrg-
rende reekkevidden af Amagerbankens forpligtelser.

Omfanget af Palm, Classen og @rbekkers forpligtelser ifglge aftalen
Appellanten opger i processkriftet af 1. marts 2018 den samlede risikoudvidel-
se til et belgb pa i alt mellem ca. 220 mio. kr. og 340 mio. kr. uden naermere at
kunne forankre denne belgbsstarrelse i dokumentationen for engagementet.

Appellanten bortser ogsa fra, at Palm, Classen og @rbekker patog sig en reekke
forpligtelser. Ved en stillingtagen til, hvorvidt engagementet reelt udvides ud
over de 100 mio. kr., som valutarammen reprasenterer, er man ngdt til at tage
stilling til, hvilke aftaler der blev indgaet mellem parterne om finansiering og
parternes forpligtelser i denne relation. Det har appellanten ikke gjort; derimod
har Retten i Lyngby taget stilling til indholdet af de endelige laneaftaler.

Omfanget af Palm, Classen og @rbekkers forpligtelser under aftalen fremgar af
felgende:

Amagerbankens tilbud af 21. maj 2008. Det fremgar heraf, at der for lanet stil-
les falgende sikkerheder:

"Sikkerheder Til sikkerhed for engagementet, herunder forrentning,
rammen for finansielle instrumenter samt eventuelt succesfees m.v. for-
udseettes:

- ejerpantebrev kr. 35,0 mio. med pant i @sterfeelled-ejendommen naest
efter 1an opr. Kr. 1,135 mia. til Nykredit

- ejerpantebreve kr. 400,6 mio. nast efter ovennavnte

- transport i nettoprovenuet ved frasalg af lejligheder fra ejendommen
- pant i selskabskapitalen i K/S @sterfeelled

- pant i komplementarselskabet for K/S @sterfeelled

- 3 x kr. 10.000.000 kontant indestaende, pantsat af ejerkredsen

- selvskyldnerkaution fra Henrik @rbekker, Hans Henrik Palm og Olav
Damkizr-Classen

Derudover forudsattes afgivet falgende erklaeringer:

- erkleering fra ejerkredsen om arlig indbetaling af op til kr. 20 mio. til
daekning af palgbne renter pa engagementet med banken, safremt der ik-
ke er driftslikviditet til dekning heraf

- ikke-pantsatningserklaering vedr. ejendommen "@sterfelled"

- negative pledge / ikke-pantsetningserklering vedrgrende aktiviteter og
aktiver i K/S @sterfelled

negative pledge / ikke-pantseetningserkleering vedrgrende anparterne i
K/S Dsterfelled”
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[Det] fremgar, at Palm, Classen og @rbekker tiltradte aftalen. Der er ingen af
de afhgrte, der har fragaet, at dette skulle veere aftalens indhold. Saledes be-
kreefter @rbekker (byrettens dom, side 489, 3. afsnit), at brevet gengiver afta-
lens indhold, hvilket Palm ligeledes ger (byrettens dom, side 530, 4. sidste af-
snit). Olav Damkier-Classen bekrafter videre under afhgringen (byrettens
dom, side 499, 3. afsnit, 5. linje):

"De haftede for de farste 20 mio. kr. pr. ar."

ligesom han (byrettens dom, side 500, 2. sidste afsnit) bekraftede, at brevet af
21. maj 2008 udgjorde parternes aftale.

At de patagne forpligtelser indebar, at der arligt fra de tre skulle indbetales op
til 20 mio. kr. til deekning af renter til banken mv., fremgar tillige af lanedoku-
mentationen, der har faglgende indhold:

"I forbindelse med Amagerbankens deltagelse i finansiering af den af
@Dsterfeelledparken A/S' ejendom "@sterfelled”, 2100 Kgbenhavn @ er-
kleerer undertegnede

- Hans Henrik Palm

- Henrik @rbekker

- Olav Damkiger-Classen

hermed overfor Amagerbanken Aktieselskab, at vi arligt indsky-
der/indbetaler kr. 20.000.000 kontant i det af os indirekte ejede

@sterfeelledparken A/S, cvr.nr. 28664184
til betaling af palabne renter pa engagementet med banken..."
Der er saledes utvivisomt indgaet aftale mellem Amagerbanken, Palm, Classen

og Drbekker om, at disse arligt skal indbetale op til 20 mio. kr. til deekning af
palgbne renter til banken.

Blev bankens stilling forringet ved at lade @sterfaelled A/S overga fra
Schaumann til Palm, Classen og @rbekker?
Lasningen med Schaumann

Ifelge tilbud til Schaumann Qsterfeelled A/S skulle Amagerbanken yde falgen-
de lan:

Nyt udlan 400.000.000 kr.
Ny driftskredit 35.000.000 kr.
+ sikkerhed 35.000.000 kr.

Blancoelement 400.000.000 kr.
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Til sikkerhed herfor modtog Amagerbanken pant i ejendommen nastefter lanet
til Nykredit samt sedvanlige sikkerheder, transporter mv. Appellanten har ikke
fremlagt konsolideringsarket til det Management Summary, sa det er ikke mu-
ligt at udfinde veerdiansettelsen af pantet pa dette tidspunkt. Det forudsattes
dog, at pantet i ejendommen @sterfaelledparken ved konsolideringen i banken
sattes til samme veerdi i efteraret 2007 som i foraret 2008, nemlig 35 mio. kr.

Yderligere forpligtelser

Under forudseetning af at budgettet blev overholdt, kunne driftskreditten blive
udvidet, efter forhandling, med op til 30 mio. kr. om aret i op til 4 ar.

Schaumann havde forpligtet sig til at tilfare 20 mio. kr. arligt til betaling af ren-
ter mv. ...

Lasningen med Palm, Classen og @rbekker bortset fra valuta

Generelt indeholder management summaries ikke aftalen med bankens kunde
men udggr den interne indstilling, der danner rammen for den aftale, der efter-
falgende kan indgas med kunden. Det er laneaftalerne, der beskriver bankens
forpligtelser over for kunden som de efterfalgende fastleegges ved aftalerne in-
den for den ramme, som bestyrelsen fastsatter.

Aftalen med Palm, Classen og @rbekker indebar, jf. aftalen af 21. maj 2008,
faolgende forpligtelser for banken, bortset fra valutarammen pa 100 mio. kr.:

Anleegslan 392.500.000 kr.
Udvidet driftskredit 35.000.000 kr.
| alt 427.500.000 kr.

| henhold til de indgaede aftaler blev der stillet falgende sikkerheder:

Pant i ejendommen veerdisat til 35.000.000 kr.
Kontant depot 30.000.000 kr.
Blancoelement 362.500.000 kr.

Yderligere forpligtelser:

Banken forpligtede sig til, sa l&enge budgettet holdt, at tilfare yderligere drifts-
kapital efter aftale.

Palm, Classen og @rbekker forpligtede sig til arligt at indbetale 20 mio. kr. til
deekning af renter mv.

Appellanten har gjort geldende, at det beror pa en fejl, nar Retten i Lyngby an-
tog, at engagementet ikke — bortset fra valutadelen pa 100 mio. kr. — blev udvi-
det i forbindelse med, at Palm, Classen og @rbekker overtog engagementet.

| den forbindelse indgar ogsa vurderingen af kautionisterne.
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Palm, Classen og @rbekkers veerdi som kautionist

Finanstilsynets behandling af engagementet (Bevilling 2008)

Finanstilsynet havde i forbindelse med inspektionen i efteraret 2008 anledning
til at gennemga Bsterfeelledparken og afgav den 21. januar 2009 rapport om til-
synet. ... Finanstilsynet har ingen kommentarer til valutarammen.

Finanstilsynets behandling af engagementet i forhold til FIL § 145
Appellanten gjorde i Retten i Lyngby geeldende, at de indstevnte allerede i for-
aret 2008 burde have indset, at engagementet mellem @sterfaelledparken og de
tre ejere skulle konsolideres, i hvilken forbindelse konsolideringen ville have
udelukket, at banken ville kunne gennemfare finansieringen af Palm, Classen
og Drbekkers overtagelse af @sterfeelled Holding i juni 2008.

Det forhold, at det tog Finanstilsynet over 18 maneder at treeffe afgerelse i
spgrgsmal[et], viser efter indsteevntes opfattelse kompleksiteten i problemstil-
lingen. Indsteevnte var ikke sagkyndig i konsolideringsspgrgsmal. Det var der-
imod kreditchefen, John Weibull. John Weibull har ikke papeget over for no-
gen, at der skulle veere et konsolideringsproblem i relation til engagementet.

Tabet i forbindelse med dispositionen (Bevilling 2008)

Som anfart ovenfor forela der ikke noget debitorskifte, men indstavnte er enig
I, at Palm, Classen og @rbekkers indirekte overtagelse af engagementet ikke
farte til en forringelse heraf

DISPOSITIONERNE | FORHOLD TIL STERFALLEDPARKEN-
ENGAGEMENTETS VALUTA DEL | (BEVILLING AF VALUTA-
RAMMEN 2008)

OSTERFALLEDPARKEN FORLZANGELSEN | DECEMBER 2009

@sterfeelledparkens finansielle tilstand i december 2009

Som det er fastslaet i dommens preemisser, var @sterfelledparken i en vanske-
lig situation i december maned 2009. Der var nedskrevet 400 mio. kr. pa enga-
gementet (Pr. 31. december 2009 blev engagementet nedskrevet fuldt ud). Kau-
tionisterne var ikke i stand til at opfylde deres forpligtelser. Jargen Braendstrup
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var ikke i tvivl om, at et eventuelt tab pa over 100 mio. kr. pa valutarammen i
starten af 2010 matte beeres af banken.

De gvrige ledelsesmedlemmer har forklaret stort set tilsvarende.

Det er i den forbindelse veesentligt at veere opmeerksom pa, at nar engagemen-
tet er fuldt nedskrevet, er det alene forventningen til den fremadrettede udvik-
ling, der er styrende for, hvilke beslutninger bankens ledelse bgr traeffe. Fuld
nedskrivning betyder, at banken over sin drift har taget det tab, der er palgbet
pa engagementet frem til tidspunkt, hvor nedskrivningen sker.

I 2010 blev der lgbende nedskrevet pa bankens engagement med @sterfalled-
parken som konsekvens af de valutaudsving, der var pa valutarammen. Ned- og
opskrivningen skete dagligt, saledes at resultatet af valutarammen havde en
daglig konsekvens i bankens bgger.

Appellanten har — pa trods af opfordringer hertil — ikke fremlagt mange oplys-
ninger vedrerende Osterfaelledparken A/S’ ekonomi ultimo 2009. De budget-
ter, der er udarbejdet i banken vedrgrende ejendommens drift mv., er ikke
fremlagt, men det fremgar af Management Summary’et, hvorved indstillingen
om forlaengelse godkendtes den 23. december 2009, at man for 2010 budgette-
rer ejendommens drift til at kunne ga i 0 likviditetsmaessigt, hvis der blev bort-
set fra afdraget til Nykredit. Der budgetteres med et samlet likviditetsunder-
skud pa ca. 35 mio. kr. inkl. 35 mio. kr. i afdrag til Nykredit pa den pa ejen-
dommen hvilende geeld hos Nykredit. Der er i denne budgettering ikke taget
hgjde for eventuelle gevinster ved omlaegningen af lanet til valutalan. Der var
saledes tale om en vasentlig forbedring af ejendommens drift allerede pa 1%
ar.

Appellanten har ikke fremlagt kontoudtog, saledes at der er muligt at sammen-
stykke et samlet likviditetsflow for ejendommen. Der er alene fremlagt konto-
udtog vedrgrende en af driftskontiene.

En gennemgang af fremlagte kontoudtog for @sterfeelledparken A/S, (der efter
indsteevntes opfattelse ikke viser det fulde billede af likviditetssituationen i
@sterfelledparken A/S) viser, at der pa overtagelsestidspunktet var en negativ
saldo pr. overtagelsesdagen (1. juni 2008) pa 14.950.913,31 kr.

Pr. 23. december 2009 udviser driftskontoen en saldo pa + 32.153.155,77 kr.

Det samlede likviditetstraek pa driftskontoen udgjorde derfor i denne periode
godt 18 mio. kr., inkl. betalinger til Nykredit i perioden. (Det bemerkes, at der
var flere konti, hvorpa der stod penge, men de er ikke tilgeengelige i sagen.)

Udviklingen pa denne driftskonto understgatter de afgivne forklaring om, at
driften pa Dsterfaelledparken pa trods af betalinger til Nykredit m.m. holdt sig
inden for de forventninger, der blev lagt allerede i 2008.

De gkonomiske oplysninger fra @sterfelledparkens regnskaber for 2011 under-
statter ledelsens positive forventninger til ejendommens drift.
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Der var i december 2009 ikke et grundlag for at antage, at den plan der var lagt
for engagementet ikke skulle kunne holdes inden for de lagte rammer.

Appellantens kritik af Management Summary’et af 18. december 2009
Appellanten har fremsat kritik mod Management Summary’et og angiver, at
det er misvisende.

Retten i Lyngby har taget stilling til den kritik, som appellanten fremfgrte mod
Management Summary’et vedrerende forleengelsen i december 2009. I tilknyt-
ning hertil skal blot anfares:

1) Det fremgar af Management Summary’et, at der var nedskrevet 400
mio. kr. pa engagementet, samt af kautionisterne var under afvikling,
og at man ikke kunne tilleegge deres kautioner veerdi.

2) Det fremgar af rekapitulationen, at der pa engagementet pa datoen for
udfeerdigelsen var et tab pa valutarammen pa 93.989.000 kr. Det er ik-
ke godtgjort, at der i december 2009 var omstendigheder i markedet
der indikerede, at volatiliteten ved finansiering i CHF, JPY eller USD
var stigende.

Samtidig med at man bevilgede en forleengelse af @sterfelledparken-
engagementet, bevilgede man samtidig ansegning om en forlaengelse
af engagementet med Ejendomsselskabet @resundshgj (Henrik @r-
bekker). I relation til denne bevilling er der netop abnet mulighed for
en &ndret strategi bort fra CHF, hvilket der tillige er i bevillingen ved-
rerende Dsterfeelledparken, hvor der blev givet tilladelse til omlaeg-
ning til JPY og USD.

3) Engagementsopgarelse er ikke forkert opgjort. Alle relevante tal
fremgar af engagementsopgerelsen, og der findes ikke retningslinjer
for, hvilke poster der skal indga i en engagementsopgarelse. Det er ik-
ke godtgjort at ejendommen er veerdiansat forkert.

4)

Betydningen af finanskrisens indtreeden ved bedgmmelsen af forleengelsen
Appellanten henviser til, at det er serligt betenkeligt at bevillige forleengelsen
efter finanskrisens indtreeden. Der henvises i den forbindelse til preemisserne i
@stre Landsrets dom af 9. oktober 2015 (Capinordic), side 1262. Det bemarkes
i den forbindelse, at landsretten der tager stilling til et nybevilget engagement.
Der findes ikke domme, der fastslar, at et allerede eksisterende tungt engage-
ment ikke kan understgttes som falge af finanskrisens indtreeden.

Den relative eksponering for banken

Appellanten fremhaver, at engagementet og valutarammen var af betydelig
starrelse i forhold til bankens samlede kapital og kernekapital. Appellanten ta-
ger her udgangspunkt i engagementets fulde omfang. Dette beror pa en misfor-
staelse, idet det fglger af bankens regnskab for 2009, at engagementet inkl. va-
lutarammen pr. 31/12-2009 var fuldt nedskrevet.
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Det folger endvidere af det forlgb, der var frem til den 31. december 2009 og
fremad, at bankens kapitalsituation efter kapitalforhgjelsen i efteraret 2009 var
betydeligt styrket. Appellanten har ikke godtgjort omstendigheder ved bankens
generelle situation, der har betydning for bedemmelsen af ledelsens beslutnin-
ger i forhold til @sterfeelledparken.

Skriftlig behandling

Appellanten har ogsa kritiseret, at forleengelsen blev skriftligt behandlet. Ap-
pellanten bortser tilsyneladende fra, at der var en grundig dreftelse af engage-
mentet den 6. januar 2010.

Som det fremgar af bestyrelsesmadereferatet af 6. januar 2010, gennemgik Jar-
gen Braendstrup engagementet med @sterfeelledparken samt forholdet til Ny-
kredit. Jargen Braendstrup har forklaret herom (byrettens dom, side 274, 3. af-
snit, 8. linje) forklaret.

Henrik Hakonsson er som "menigt bestyrelsesmedlem" (byrettens dom, side
383, 2. afsnit) fremkommet med sin personlige vurdering af situationen i for-
bindelse med forlaengelsen af engagementet i december 2009/januar 2010.

Alle gvrige indstevnte har, i det omfang de er blevet spurgt om deres observa-
tioner og deres vurderinger af situationen i december 2009/januar 2010, forkla-
ret tilsvarende som Henrik Hakonsson, og Jgrgen Brandstrup tilslutter sig den-
ne forklaring.

Om fortseettelsen af at tilfgre likviditet til Jsterfaelledparken

Det spiller i den forbindelse ogsa ind, at Palm, Classen og @rbekker fortsat
passede ejendommen som forudsat ved bevillingen i 2008. Dette pa trods af at
alle tre de facto var ngdlidende. Den vurdering, der saledes var foretaget af
Palm, Classen og @rbekker som veerende sarligt egnede til at varetage ejen-
dommen, viste sig at holde stik.

| relation til strategien om at beholde @sterfeelled-ejendommen henvises der
endvidere til Olav Damkigr-Classens forklaring (byrettens dom, side 500, 2.
afsnit) om, at veerdien efter hans opfattelse var pa 2,1 mia. kr.

Om fortsaettelsen af valutarammen
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Om risikovurderingen i forbindelse med bevillingen af valutarammen henvises
der til det ovenfor anferte vedrgrende bevillingen i 2008.

Det er indstaevntes opfattelse, at valutakursudviklingen i CHF og JPY over en
leengere periode havde varet stabil. Dette illustreres for sa vidt angar CHF's
kursudsving ved de kursgrafer, der er fremlagt. Saledes fremgar det, at CHF
havde fglgende kurs de foregaende 25 ar:

Dato Kurs

23.12.1984 4,3620
23.12.1989 4,3008
23.12.1994 4,6426
23.12.1999 4,6469
23.12.2004 4,8186
23.12.2009 4,9972

Hvis man antager, at rentebesparelsen gennemsnitligt er 2 %, hvad der svarer
til den historiske renteforskel mellem CHF og DKK i de foregdende 10 ar, er
den arlige rentebesparelse ved at finansiere et Ian pa 1.500.000.000 kr. i CHF
ca. 30.000.000 kr. pr. ar.
Den beslutning, som bestyrelsen skulle treeffe i forhold til valutarammen, var
saledes ikke blot en beslutning mellem at lade valutalanet fortsette eller at tage
et allerede afskrevet tab pa 93 mio. kr. Beslutningen indebar, at man afskar sig
fra muligheden for at opna en fremtidig besparelse i rentebetalingerne.
Hvis det forudseettes, at besparelsen anvendes til nedbringelse af gvrig geeld,
der finansieres ved 3 % (p.a. ved kvartarlig rentetilskrivning), udger besparelse
over 5 ar 161.184.000 kr. og over 10 ar, 348.348.000 kr.
Det valg, som bestyrelsen skulle foretage, var saledes mellem pa den ene side:
At lukke valutarammen ned med fglgende konsekvenser:

« Banken tager tabet pa 93 mio. kr.

« Banken slipper for risikoen for yderligere tab pa lanevalutaerne.

o Banken fraskriver sig muligheden for den fremadrettede rentebesparelse
og skal dermed tilfere ... ca. 30. mio. kr. arligt til deekning heraf.

eller
At lade valutarammen forsaette med fglgende konsekvenser:

o Banken fortseetter med at beere risikoen for, at tabe mere end 93 mio. kr.
pa lanevalutaerne.

o Banken beholder muligheden for den fremadrettede rentebesparelse, og
undgar derved at tilfare 30 mio. kr. arligt til deekning heraf.
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Appellanten fremhaver, at rentespaendet mellem CHF og DKK i december
2009 var indsnevret. Det er korrekt, at rentespaendet i december 2009 mellem
CHF og DKK var ca. 1 %. Historisk havde spandet ligget pa 2 %. Rentespan-
det fluktuerer over tid. Det er ikke godtgjort at det i december 2009 eller for-
aret 2010 1 klart, at der skulle ske en permanent forandring i forholdet mellem
CHF/JPY renten og renten i DKK.

Beslutningerne skal vurderes pa det tidspunkt, hvor de traeeffes. Pa tidspunktet
hvor beslutningen blev truffet, var der ikke noget, der indikerede, at de histori-
ske erfaringer i forhold til rentespaendet mellem CHF/JPY skulle &ndre sig.

Betalinger til Nykredit (2008 - 2010)

At der via driftskontoen foregar betalinger af ydelserne til Nykredit, kan ikke
kritiseres. Al likviditet i forbindelse med driften af ejendommen, herunder hus-
lejeopkraevninger samt betalinger af driftsomkostninger, sker via de pantsatte
konti i Amagerbanken. Der ligger derfor som en forudsatning, at da konti i
Amagerbanken oppebarer alle ejendommens indtaegter, skal ejendommens ud-
gifter ogsa disponeres via disse konti. Alternativet ville veere at Nykredit kunne
tage ejendommen til brugelig pant.

Det spgrgsmal, der alene udestar i denne relation, er, om det kan anses for
uforsvarligt, at Amagerbanken besluttede at viderefere det budgetterede likvi-
ditetsflow i forhold til Nykredit efter Nykredits opsigelse af renteswappen.

Hvis Nykredit ikke havde opsagt aftalen om renteswap, havde de kontante li-
kviditetsstramme veeret de samme i perioden primo 2009 til ultimo 2010 som
de, det endte med at blive.

Retten i Lyngby fandt betalingerne til Nykredit retmaessige.

FORTS/ZATTELSEN AF VALUTAEKSPONERINGEN | @STERF/L-
LEDPARKEN | PERIODEN FREM TIL JUNI 2010 (DECEMBER
2009/FORARET 2010)

Appellantens Kkritik af beslutningen om, at lade engagementet med
Dsterfelledparken forseette frem til juni 2010

Det kan konstateres, at appellantens kritik knytter sig til, at ledelsen efter Ap-
pellantens opfattelse ikke havde fastlagt en strategi for viderefarelse af valuta-
rammen.

Om vedtagelse af en strateqi

Det bemaerkes, at den strategi, der blev omtalt pa bestyrelsesmgdet den 22.
marts 2010 og pa senere mgader, ikke var en strategi i forhold til @sterfelled-
parken A/S, men en generel strategi i forhold til bankens samlede eksponering i
forhold til valget imellem belaning i valuta (med en forventeligt lavere rentebe-
lastning) eller belaning i DKK (med en forventeligt hgjere rentebelastning) el-
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ler en omlagning af belaningen til en fast rente (med en sikkert hgjere rente,
men med en starre sikkerhed for det forventede likviditetsflow).

Det fremhaves flere gange af appellanten, at ledelsen skulle have vedtaget en
strategi for Amagerbankens eksponering i forhold til valutalanet i forhold til
@sterfelledparken. Hvad indholdet af en sadan strategi skulle veere i forhold til
@sterfeelledparken, er efter appellantens opfattelse uklart.

En strategi kunne veere, at man til stadighed foretog de iagttagelser der kunne
foretages i markedet pa tidspunktet, herunder for de aktuelle forventninger til
markedsudviklingen og radferte sig med relevante eksperter inden for omradet.
Denne strategi fulgte Amagerbanken.

En anden strategi kunne vaere, at man satte en overgranse for, hvor store tab pa
valuta banken ville acceptere enten pa de enkelte engagementer eller pa enga-
gementerne samlet. Efter hvilke retningslinjer skulle en sadan tabsgranse fast-
seettes, og hvor stor skulle den veere?

En sadan strategi ville efter Jargen Breendstrups opfattelse ikke veere hensigts-
maessigt henset til, at man derved reelt blot besluttede sig for, at man pa et tids-
punkt ud i fremtiden ville lukke valutapositioner ned, hvis man passerede en
vis tabsgraense. Nedlukningen ville derved veere frigjort fra de iagttagelser, der
i vrigt kunne foretages i markedet pa tidspunktet, herunder for de aktuelle
forventninger til markedsudviklingen. Hvad baggrunden for hensigtsmaessig-
heden af en sadan strategi skulle vare, er helt uklart.

Som refereret i referatet af bestyrelsesmadet den 19. maj 2010 udbad bestyrel-
sen sig en plan sigtende mod at lukke Bankens positioner eller sikrende et rele-
vant beslutningsgrundlag for at fastholde positionerne. Det anfarte angik besty-
relsens gnske om et bredt tvaergaende billede af markedet til brug for stillingta-
gen til lukning eller bibeholdelse af valutapositioner. For sa vidt angar den
konkrete handtering af @sterfelledparken var beslutningen forinden, pa og ef-
ter dette tidspunkt baseret pa indhentede ekspertvurderinger.

Ledelsen fulgte de geeldende retningslinjer

Det er indsteevntes opfattelse, at de dispositioner, der er foretaget, alene er fore-
taget i varetagelsen af bankens interesser i overensstemmelse med de geeldende
retningslinjer.

Appellanten har ikke godtgjort, at dispositionerne i december 2009/fgrste halv-
ar 2010 i relation til valutarammen pa noget punkt har overskredet de retnings-
linjer, der gjaldt for bestyrelsens beslutninger i denne relation.

Det kan videre konstateres, at det ikke er godtgjort, at andre rammer er over-
skredet. Det bemeerkes i den forbindelse, at det forhold, at bestyrelsen accepte-
rer, at en til kunden meddelt tabsramme overskrides, naeppe kan karakteriseres
som overtraedelse af en handlingsnorm af en sadan karakter, at dette i sig selv
kan udlgse et erstatningsansvar.
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Finanstilsynets notater fra 2014
Finanstilsynets notater af 10. september 2014 danner grundlaget for appellan-
tens kritik vedrgrende valutadispositionerne i december 2009/foraret 2010.

Det bemarkes at disse notater er udarbejdet til SGIK efter, at Finanstilsynet ef-
ter 2 ars betenkningstid i 2013 indgav politianmeldelse mod ledelsen.

Af Finanstilsynets notat om markedsstandarder for afdeekning af kunders valu-
tapositioner fremgar det, at Finanstilsynet har politianmeldt ledelsen for over-
treedelse af § 373, stk. 6, i lov om finansiel virksomhed, og at notaterne er ud-
arbejdet efter anmodning fra S@IK. Notaterne giver saledes udtryk for en an-
melders opfattelse i 2014 af, hvorledes den anmeldte bgr agere.

Notaterne er udarbejdet uden inddragelse af bankens ledelse eller andre rele-
vante personer. Notaterne er udarbejdet pa baggrund af Finanstilsynets ikke
naermere specificerede erfaring/opfattelse af, hvorledes der ber ageres i et gi-
vent marked. Notaterne er ikke udarbejdet i relation til en bestemt tidsperiode.
Notaterne er udarbejdet af anonyme personer i Finanstilsynet, der ikke kan
indkaldes til at afgive forklaring.

Henset til Finanstilsynets omfattende kendskab til @sterfeelled-engagementet,
og Finanstilsynets fuldsteendige passivitet i denne relation, er udsagnene i de to
notater fra 2014 i gvrigt bemarkelsesverdige.

Det noteres endeligt, at Finanstilsynet som fglge af tavshedspligten har veeret
afskaret fra, at kommenterer pa engagementet med @sterfelledparken A/S for-
di selskabet ikke er gaet konkurs.

Tabet i forbindelse med dispositionen/dispositionerne (December
2009/foraret 2010)

Appellantens tabsopgarelse bestrides herudover i det hele bade for sa vidt an-
gar grundlaget som for sa vidt angar metoden.

Der henvises i gvrigt til det af de gvrige indsteevnte anfarte herom.

LEMPELSE

Personlige forhold
Jargen Braendstrups forhold vil blive belyst ved den erklaering, der fremleegges
i tilknytning til hovedforhandlingen.
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Det skal i denne forbindelse ligeledes indga, at Jgrgen Braendstrup ikke har haft
erhvervsarbejde, ud over et par enkelte konsulentopgaver, siden han fratradte i
Amagerbanken.

Jargen Braendstrup vil i tilfeelde af en domfaldelse ikke have nogen mulighed
for at betale et domsbelgh. Det fremgar af hans gkonomiske oplysninger, fore-
lagt for retten, at han ikke har en formue, der pa nogen made vil kunne daekke
“hans del” af et eventuelt domsbelab.

SAGSOMKOSTNINGER

For sa vidt angar sagsomkostninger og udmaling heraf henvises i gvrigt til det,
de gvrige advokater har anfgrt for de indstaevnte.

Jorgen Brandstrup er ikke momsregistreret.”

5.9 Indstaeevnte Allan Ottsen

I tilleeg til det, som blev anfart for byretten, har Allan Ottsen supplerende og praciserende
gjort felgende anbringender geeldende, jf. Allan Ottsens sammenfattende processkrift af
14. december 2018 (henvisninger til ekstrakt og materialesamling er fjernet, ligesom af-

snitsnummerering er udeladt):

”INDLEDENDE BEMZARKNINGER

Om ankesagen

Af ankestevningen fremgér, at Finansiel Stabilitet alene indtaler et ekono-
misk krav for det tab, der blev lidt pa @sterfelled-engagementet ved, at Ama-
gerbanken viderefgrte og udvidede engagementet i forbindelse med og efter
Schaumann koncernens salg af @sterfeelledparken til Palm, Classen og @rbek-
ker i 2008

Denne tilskaring af sagen @ndrer ikke pa de szrlige forhold, der ger sig geel-
dende vedrgrende Allan Ottsen. Disse forhold relaterer sig bl.a. til

. Allan Ottsens ansvarsomrade, der var bankens privatkunde- og stabsom-
rade.

. Selvom han var anmeldt som direkter til Erhvervsstyrelsen, var han un-
derordnet den administrerende direkter Jargen Brandstrup.

. Bestyrelsen var fuldt ud bekendt med Allan Ottsens ansvarsomrade for-
skelligt fra erhvervskunder og valuta.

. Han er det eneste indsteevnte ledelsesmedlem i nogen af de af Finansiel
Stabilitet anlagte retssager, der fortsatte ansattelse efter, at Finansiel Sta-
bilitet havde overtaget et ngdlidende pengeinstitut.
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. Han blev i den af Finansiel Stabilitet rekvirerede advokatundersggelse
forud for sagsanleegget friholdt for ansvar, hvilket havde specifik adresse
til valutaspargsmalet.

Alle de anbringender, som Allan Ottsen har gjort geeldende i byretten, er efter-
folgende blastemplet i de domme, der er afsagt af @stre Landsret i Roskilde
Bank sagen og Eik Bank sagen. Vedrgrende Allan Ottsens eventuelle ansvar
relateret til @sterfelledparken indebzerer det bl.a. ved anvendelse af den i Eik
Bank dommen fastsatte norm for foreeldelse, at krav vedrgrende bevillinger
forud for den 22. marts 2010 er foreeldede.

@stre Landsret skal ved vurderingen af denne ankesag have fokus ogsa pa de
dele af bankens drift, der ikke er omfattet af anken. Det gaelder bade de dele,
der aldrig har veeret omfattet af et sagsanlaeg, og de dele, hvor alle sagsagte
blev frifundet. Tilbage i sagen er bestyrelsesbeslutningen om i 2008 at fortsaette
engagementet med @sterfelledparken og den videre handtering af dette enga-
gement. Den manglende anke af de gvrige engagementer, og sagstilskeringen i
gvrigt, indebzrer en implicit — eller direkte — blastempling af, at bankens orga-
nisation, drift og generelle kvalitet ikke er ansvarspadragende. Sammenholdes
det med Allan Ottsens ansvarsomrade og rolle i beslutningsprocessen, er der i
realiteten intet tilbage at bebrejde Allan Ottsen, og i hvert fald ikke et individu-
aliseret erstatningsretligt relevant ansvarsgrundlag.

Landsretten skal pa tilsvarende made notere den vurdering af generel bankdrift,
som frifindelsen af bankledelserne i de gvrige banksager er udtryk for. Finan-
siel Stabilitet har fra starten anlagt en vurdering af

» Generel bankdrift
« Konkrete engagementer
» Culpanormen

der ikke er tiltradt af domstolene.

De beteenkeligheder, som Allan Ottsen fremfgrte under byretsbehandlingen af
denne sag vedrgrende culpa normen, som den er kommet til udtryk i advokat-
undersggelser og Finansiel Stabilitets handtering af retssagerne, er yderligere
styrket. Der henvises til det i mit sammenfattende processkrift for byretten pkt.
5.2 anfarte.

Det gares geeldende, at der ikke er fremkommet nyt under ankesagen, der kan
&ndre byrettens bevisvurdering og frifindelse. Saerskilt bemeerkes, at der ved-
rgrende Allan Ottsen ikke har vaeret supplerende malrettet bevisfarelse. Byret-
tens dom er afsagt af 3 dommere, og der skal vaesentlige forhold til, for at &n-
dre bevisvurderingen, der er foretaget af 3 dommere. Finansiel Stabilitet har da
ogsa under ankesagen undladt at indkalde vidner eller foranstalte supplerende
mundtlig bevisfarelse.

Helt generelt henvises til det, der er gjort geeldende af de gvrige [indstaevnte]
med de ngdvendige tilpasninger. Det gaelder, uanset om der nedenfor er speci-
fikke henvisninger til de gvrige [indsteevntes] processkrifter.
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Finansiel Stabilitet klamrer sig nu til et enkelt halmstra i hgstakken, og hele
vurderingen af et eventuelt ansvar, skal foretages med det for gje.

Allan Ottsens hovedanbringender

Allan Ottsens hovedanbringende i sagen er, at betingelserne for at ifalde et er-
statningsansvar ikke er opfyldt. Allerede fordi Finansiel Stabilitet ikke kan gg-
re et erstatningskrav geldende mod bestyrelsen eller den adm. direkter, skal
Allan Ottsen frifindes.

Forholdene for Allan Ottsen er imidlertid vaesentligt forskellige fra nogen an-
den sagsegt i denne sag, da han var underordnet den adm. direktgr og bestyrel-
sen.

Tidligere underdirekter Allan H. Christensen blev frifundet ved @stre Lands-
rets dom af 7. november 2017 vedrgrende Roskilde Bank. Dommen er ikke an-
ket overfor Allan H. Christensen. Uanset Allan Ottsen formelt havde en anden
placering i ledelseshierarkiet i Amagerbanken end Allan H. Christensen havde
i Roskilde Bank, havde Allan Ottsen i praksis en vasentlig mere perifer rolle i
relation til erhvervskreditbevillingerne og en tilsvarende underordnet position i
forhold til den adm. direktar. En tilsvarende individuel vurdering vedrgrende
Allan Ottsens forhold bar fere til frifindelse ud fra den bagvedliggende argu-
mentation for frifindelse af Allan H. Christensen.

Engagementet vedrgrende @sterfelledparken er bevilget af bestyrelsen pa et
fuldt oplyst grundlag. Om den generelle argumentation for, at beslutningerne
truffet i bestyrelsen og handteringen af valutadelen, tiltreedes det af advokat
Lars Kj[e]ldsen i pastandsdokument for landsretten af 14. december 2018 an-
farte.

Allan Ottsen bliver forsggt gjort erstatningsansvarlig for medvirken til et for-
retningsmaessigt skan (business judgement), der er truffet af en bestyrelse pa et
efter bestyrelsens opfattelse fuldt oplyst grundlag og uden, at nogen i en rele-
vant personkreds pa noget tidspunkt har gjort geldende, at han har fejlet.

SARLIGT VEDRZRENDE ALLAN OTTSEN

Allan Ottsens arbejdsopgaver

Han har aldrig
o forelagt lanesager for bestyrelsen, og
e er aldrig blevet spurgt til forhold under behandlingen af lanesager.
o Det gaelder alle bevillinger vedrgrende @sterfelledparken i 2008 og
efterfalgende
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o Det gaelder under behandlingen af valuta i 2010

Allan Ottsens forklaring er heller ikke pa dette punkt modsagt under forklarin-
gerne, og forholdet er ikke bestridt af Finansiel Stabilitet.

Fysisk placering mv.

Allan Ottsen savner muligheden for at kunne dokumentere over for retten den
enorme mangde af bankforretninger, der er gennemfart af Amagerbanken pa
hgjt kvalificeret niveau som udryk for den bedste bankstandard og med et godt
resultat for banken — og for kunderne. Det er kun muligt, nar hver enkelt for-
retning undergives den grundighed og faglige kompetence, som generelt er be-
skrevet om banken. De engagementer denne sag vedrerer, blev behandlet med
samme grundighed.

ANSVAR OG TAB

Om direktionens ansvar

Arbejdsfordeling ved bevilling af 1an

Vedrgrende bevillingen af @sterfeelled engagementet og vedrgrende dispositio-
ner omkring valuta, er det bestyrelsen, der har bestemt, at Allan Ottsen ikke
havde bestemte pligter. Der er derfor ikke en pligt, som han kan have tilsidesat.

Den administrerende direktar kan begranse sit ansvar ved at henskyde aftalen
til bestyrelsen. Dette geelder i endnu hgjere grad for gvrige medlemmer af di-
rektionen.

Ogsa efter Knud Christensens dad i oktober 2008, hvor Jargen Brandstrup
blev adm. Direktgr, fortsatte opgavefordelingen ugndret.

Ansvarsfordelingen er meddelt Kgbenhavns Fondsbers og ikke s&ndret af be-
tydning siden.

Ukloge/Uhensigtsmaessige beslutninger

Da der ikke er en individuel handling eller undladelse, som Allan Ottsen kan
geres ansvarlig for, er tilbage alene et medvirken[s]ansvar som del af den i sel-
skabslovene definerede ledelse. Der er ikke juridisk beleeg for, at Allan Ottsen
kan ifalde et sadant ansvar uden, at de ovenfor anfarte betingelser er opfyldt.
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Det er en grundbetingelse for erstatningsansvar, at der er handlet retsstridigt.
Ledelsesmedlemmer ifalder ikke ansvar for beslutninger, der er ukloge eller
uhensigtsmaessige. Og slet ikke, hvis man ikke er en del af det kompetente or-
gan, der har truffet beslutningen.

Business judgement er anerkendt som en retlig norm indenfor hvilke der kan
ske fejl uden erstatningsansvar.

Matte retten na frem til, at det sken, der er udgvet af bestyrelsen, er udenfor
nogen berettiget ramme, og at det derfor er ansvarspadragende, fastholdes, at
Allan Ottsen ikke har haft en sadan andel i beslutningen, at han er ansvarlig, og
at han ikke har haft mulighederne for og pligt til aktivt at stoppe beslutningen.

Tidspunktet for misligholdelse

Allan Ottsen stod under sin ansettelse i Amagerbanken, som det er fremgaet
ovenfor, til ansvar overfor den adm. direkter efter retningslinjer fastsat af be-
styrelsen, jf. kontrakten pkt. 2.1. Den til enhver tid siddende bestyrelse og adm.
direktgr har ikke patalt nogen uregelmaessighed overfor Allan Ottsen.

Vedrgrende de bevillinger, der er omfattet af denne sag, har fglgende anlednin-
ger hertil ikke medfart nogen patale om mangelfuldt arbejde: I forbindelse med
bevillingen, ved konstatering af OlV, ved kundens manglende betaling eller
ved kundens konkurs. Det er heller ikke sket i forbindelse med, at nye med-
lemmer er indtradt i bestyrelsen i marts 2009 (Carsten Dan Ehlers, Henrik Ole
Hakonsen og Jesper Reinhardt) og marts 2010 (Tina Fogh Aagaard og Michael
Nellemann). Det er heller ikke sket

pa foranledning af Finansiel Stabilitets gennemgang af kreditportefgljen i
banken i april 2010,

i forbindelse med Steen Hemmingsen og Steen Hoves gennemgang af 60
engagementer i juli 2010, jf. hertil Allan Ottsens forklaring herom,

ved Steen Hemmingsen og Steen Hoves indtraeden i bestyrelsen den 13.
september 2010,

ved udskiftning af bestyrelsen den 10. november 2010,
ved Steen Hoves udnavnelse til adm. direktagr den 15. november 2010,
i perioden frem til konkursen den 7. februar 2011, eller

under Allan Ottsens fortsatte ansattelse frem til udgangen af oktober ma-
ned 2011.

Finansiel Stabilitet har ikke bedre rettigheder overfor Allan Ottsen end den til
enhver tid siddende bestyrelse og adm. direktar har haft. Det er samme rets-
grundlag. Tidligere ledelser har haft en pligt til at gare ansvar geeldende, i det
omfang de fandt, at der var et ansvar at gare geeldende. Hverken Finanstilsynet,
Finansiel Stabilitet, Revisorer eller andre har konkluderet, at Allan Ottsen har
begaet fejl eller ikke var sin opgave voksen.
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Hvis Allan Ottsen skal ifalde ansvar, er det ud fra en culpa norm der fastslar, at
han har handlet uagtsomt. VVurderingen skal forega ud fra en vurdering af for-
holdene pa det tidspunkt, hvor de handlinger eller undladelser, Allan Ottsen
pastas ansvarlig for, er foretaget. Det skal ske ud fra branchenormen pa det
tidspunkt. Og det kraever misligholdelse fra Allan Ottsens side.

I dommen s. 352 er gengivet Allan Ottsens forklaring vedrgrende bankvirk-
somhed. Alle banker modtager penge i indlan og foretager herefter udlan med
kalkuleret risiko. Det er almindelig kendt stof fra leerebgger om bankdrift. Det
skal ske i overensstemmelse med specifikke regelsat, der skal iagttages. Hele
formalet med den del af Allan Ottsens forklaring var at minde om, at de bank-
forretninger, der har veeret og er under pakendelse i denne sag, alle er bankfor-
retninger, der er seedvanlige for branchen. Eksempelvis er finansiering i frem-
med valuta helt seedvanlig. Amagerbanken havde en serlig afdeling med serli-
ge specialister pa valutaomradet helt pA samme made som andre pengeinstitut-
ter. Det bestrides derfor, at der i denne sag er dokumenteret nogen former for
usedvanlig bankdrift 1 form af “risikable forretningsmetoder”.

Specifikt i forhold til Allan Ottsens ansvar bestrides derfor ogsa, at hans gene-
relle ledelsesansvar kan udstraekkes til en pligt, der har indebaret, at han aktivt
skulle sgrge for at undga nogen af de "forretningsmetoder”, der er anvendt af
Amagerbanken i engagementet vedrgrende @sterfeelledparken. Han har ikke
Igbende haft nogen viden, der har medfart en sadan handlepligt, og bevisfarel-
sen i sagen har ikke understgttet uagtsomhed.

SAGSOMKOSTNINGER
Allan Ottsen er ikke momsregistreret.”

6. Retsgrundlaget

6.1 Selskabslovens bestemmelser om medarbejdervalgte bestyrelsesmedlemmer

Det folger af selskabslovens §140:

"’ kapitalselskaber, der i de sidste tre ar har beskaftiget gennemsnitligt mindst
35 medarbejdere, har selskabets medarbejdere ret til at veelge et antal medlem-
mer til selskabets gverste ledelsesorgan og suppleanter for disse svarende til
halvdelen af de gvrige ledelsesmedlemmer. Medarbejdere i et selskabs uden-
landske filial, der er beliggende i et andet EU/E@S-land, betragtes som ansatte
I selskabet. Medarbejderne kan dog altid veelge mindst 2 medlemmer og sup-
pleanter for disse. Safremt det antal medlemmer, der skal veelges af medarbej-
derne, ikke udger et helt tal, skal der afrundes opad.

Stk. 2. Medarbejderne har ret til at velge et lavere antal medlemmer og supple-
anter, hvis der ikke kan veelges det antal, som medarbejderne har ret til efter
stk. 1.7
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Bestemmelser om medarbejdervalgte bestyrelsesmedlemmer er oprindeligt indsat ved lov
nr. 370 af 13. juni 1973 om aktieselskaber § 49, stk. 2, som lgd:

”Stk. 2. Bestyrelsen velges af generalforsamlingen, medmindre valget efter §
59, stk. 3, skal foretages af repraesentantskabet. | selskaber, der de sidste 3 ar
har beskaftiget gennemsnitligt mindst 50 arbejdstagere, har disse ret til herud-
over i overensstemmelse med § 177 at veelge to medlemmer af bestyrelsen og
suppleanter for disse blandt selskabets arbejdstagere. | andre selskaber kan
vedtaegterne tilleegge arbejdstagerne en tilsvarende ret. Vedtaegterne kan til-
lzegge arbejdstagerne ret til at vaelge flere end to medlemmer og kan tilleegge
offentlige myndigheder eller andre ret til at udpege et eller flere medlemmer af
bestyrelsen. Flertallet af bestyrelsens medlemmer skal dog valges i overens-
stemmelse med 1. pkt.

Stk. 3. De bestyrelsesmedlemmer, der veelges af arbejdstagerne, udpeges for to
ar ad gangen blandt de arbejdstagere, der i hele det sidste ar for valget har vee-
ret ansat i selskabet. De gvrige bestyrelsesmedlemmers hverv geelder for den
tid, der er fastsat i vedteegterne. Valgperioden skal ophgre ved afslutningen af
en ordinar generalforsamling, senest fire ar efter valget.”

Af forarbejderne hertil fremgar af de specielle bemeerkninger i lovforslag nr. 171 af 31.

januar 1973 (Forslag til Lov om aktieselskaber) blandt andet:

”Kapitel 9. Selskabets ledelse.
Til § 49.

Arbejdstagerne far ret til at vaelge to medlemmer af bestyrelsen, dog at vedtaeg-
terne efter § 49, stk. 2, 4. pkt., kan bestemme et starre antal. Det synes rigtigst
at give arbejdstagerne to reprasentanter, ogsa for at gere det muligt for flere
grupper arbejdstagere at veere repraesenteret. Det bemaerkes, at arbejdstagerne
er pligtige samtidig at veelge to suppleanter. Det er en betingelse for indfarelse
af bestyrelsesmedlemmer valgt af arbejdstagerne, at selskabet i de sidste tre ar
gennemsnitligt mindst har beskeftiget 50 arbejdstagere. Den omstaendighed, at
et selskab for en kortere periode har ansat et stgrre antal arbejdstagere, vil sale-
des ikke medfare ret for arbejdstagerne til at veelge medlemmer af bestyrelsen.

Arbejdstagerreprasentanter skal ikke uden videre indtraede i de starre aktiesel-
skabers bestyrelser. Der kan forekomme sadanne serlige omstendigheder, at
arbejdstagerne ikke gnsker at lade sig repraesentere i et selskabs bestyrelse, og
efter 8 49, stk. 2, 2. pkt., har de derfor alene ret hertil. Systemet i lovforslaget
er, at arbejdstagernes flertal beslutter, at de @nsker reprasentation i bestyrelsen,
jfr. § 177, stk. 1. Denne beslutning meddeles herefter skriftligt selskabets be-
styrelse, jfr. § 177, stk. 1, 2. pkt., og far herefter retsvirkning for selskabet.
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De af arbejdstagerne valgte bestyrelsesmedlemmer indtraeder ikke i stedet for
nogen af de i henhold til vedteegterne valgte eller udpegede bestyrelsesmed-
lemmer, jfr. § 4, nr. 6, men i tilleeg til disse (“herudover”).

Efter forslaget tilkommer valgretten arbejdstagerne, jfr. § 49, stk. 2, 2. pkt.
Handelsministeren kan efter § 178 fastseette naermere regler om, hvem der skal
anses som arbejdstagere. Valgbare er ligeledes arbejdstagerne. Da valgbarhed
alene er begrundet i de pagaldendes ansettelsesforhold i selskabet, ophgrer
den naturligt, hvis den pagaeldende ikke leengere er “ansat” i selskabet. Dette er
udtrykkeligt fastslaet i § 50, stk. 2.

Det bemeerkes, at det hverken er en betingelse for valgret eller valgbarhed, at
arbejdstageren gennem en vis tid har veeret tilknyttet virksomheden.

At de af arbejdstagerne valgte repraesentanter far seede i selve bestyrelsen bety-
der, at man er sikker pa, at arbejdstagerne far indflydelse pa og en mere omfat-
tende indsigt med selskabets ledelse, uden at man besveerer selskabets daglige
drift med oprettelse af nye selskabsorganer. Lovforslaget indeholder alene de
(fa) regler, der er ngdvendige for at fastsla arbejdstagernes ret og gennemfare
selve valgene. | gvrigt henholder forslaget sig til de almindelige regler om be-
styrelsen. De bestyrelsesmedlemmer, der veelges af arbejdstagerne, har saledes
efter lovforslaget ngjagtig samme rettigheder og pligter som ethvert andet be-
styrelsesmedlem. Saledes vil de f.eks. vere inhabile efter den almindelige regel
i § 58, hvilket betyder, at de ikke ma deltage i bestyrelsens behandling af
spargsmal om arbejdsretlige konflikter, forhandling eller afslutning af kollekti-
ve lgnaftaler med organisationer for arbejdstagerne eller selskabets forhold til
arbejdsgiverorganisationer.

De af arbejdstagerne valgte bestyrelsesmedlemmer far ligeledes samme krav pa
honorar som ethvert andet bestyrelsesmedlem. De vil endvidere fa samme ret
til at forpligte selskabet som de gvrige medlemmer, jfr. § 60. De har endelig
samme tavshedspligt som ethvert andet bestyrelsesmedlem, jfr. § 160, stk. 1, 2.
pkt.

Efter bestemmelsen i 3. pkt. kan vedtaegterne tillegge arbejdstagerne ret til at
veelge to medlemmer til bestyrelsen, selvom selskabet ikke i de sidste 3 ar gen-
nemsnitligt har beskaftiget 50 arbejdstagere. Det synes rigtigt at give udtryk-
kelige regler herom, selvom kompetencen hertil allerede falger af almindelige
regler, jfr. herved forslagets 8§ 4, nr. 6.

Bortset fra 1. pkt. er stk. 3 uendret i forhold til 1969 beteenkningen. Man fast-
seetter i 3. pkt. en maksimal funktionsperiode af fire ar for bestyrelsesmedlem-
mer med det formal at sikre en gnskelig fornyelse af selskabets ledelse, idet
valgperioden i gvrigt beror pa vedtegternes bestemmelser. Der er ikke noget
forbud mod genvalg.

| 1. pkt. preeciseres, at de af arbejdstagerne valgte bestyrelsesmedlemmer veal-
ges for 2 ar. Det findes rigtigst ikke at overlade valgperioden for disse til ved-
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teegterne og at fastsatte den sa kort som til 2 ar, ligesom det er sket i samar-
bejdsudvalgsaftalen, idet man ved en sadan forholdsvis kort valgperiode bedst
kan fremme reglernes nerdemokratiske sigte. Pa den anden side ville en korte-
re valgperiode end 2 ar ikke give de valgte mulighed for at komme ind i arbej-
det inden valgperiodens udlgb, hvilket bade vil veere til skade for arbejdstager-
ne og til gene for det almindelige arbejde i bestyrelsen. Det bemaerkes herved,
at efter den almindelige regel i 8 50, stk. 1, kan arbejdstagerne som enhver an-
den gruppe afsatte de af dem valgte bestyrelsesmedlemmer inden periodens
udlgb. Pa den anden side bevarer de valgte deres saede i bestyrelsen for hele to-
arsperioden, selv om det gennemsnitlige antal arbejdstagere i mellemtiden er
sunket til under 50.”

6.2 Lempelsesregler mv. i selskabsloven og erstatningsansvarsloven

Selskabslovens § 363 om lempelse af erstatningsansvar lyder:

“Erstatning efter §§ 361 og 362 kan nedsettes, nér dette findes rimeligt under
hensyn til skyldgraden, skadens stgrrelse og omstendighederne i gvrigt.

Stk. 2. Er flere samtidig erstatningspligtige, hafter de solidarisk for erstatnin-
gen. Den, hvis erstatningsansvar er lempet efter reglerne i stk. 1, er dog kun an-
svarlig med det nedsatte belgb. Har en af de erstatningspligtige betalt erstatnin-
gen, kan den pagaldende afkraeve hver enkelt af de medansvarlige dennes del
under hensyntagen til starrelsen af den skyld, der matte pahvile hver enkelt,
samt omstendighederne 1 ovrigt.”

Bestemmelsen er en viderefarelse af den tidligere aktieselskabslovs § 143 (lov nr. 370 af
13. juni 1973 med senere &ndringer). Af forarbejderne fremgar af de specielle bemarknin-
ger til bestemmelsen i lovforslag nr. 171 af 31. januar 1973 (Forslag til Lov om aktiesel-
skaber) blandt andet:

”Kapitel 16. Erstatning m.v.

Et erstatningsansvar efter reglerne i 88 140-142 vil efter omstaendighederne
kunne dreje sig om anselige gkonomiske tab, og der er bl.a. derfor i stk. 1 op-
taget en befgjelse for domstolene til at lempe erstatningsansvaret. Det er ikke
udtrykkelig udtalt, at lempelsen kun kan ske, nar der foreligger en uagtsomhed,
der ikke kan betegnes som grov, men i praksis vil domstolene sikkert - som
hidtil - kun ganske undtagelsesvis nedsette ansvaret i tilfelde af grov uagt-
somhed.

Det stemmer med almindelige regler, nar det i stk. 2 bestemmes, at hvis flere
samtidig er ansvarlige, heefter de alle solidarisk for erstatningen. Som en natur-
lig falge af reglen i stk. 1 bestemmes det i stk. 2, andet punktum, at den, hvis
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ansvar er lempet efter reglerne i stk. 1, i forhold til de andre kun er ansvarlig
med det nedsatte belgb.

Med hensyn til regressen mellem de flere ansvarlige bestemmer stk. 2, 3. pkt.,
overensstemmende med almindelige regler, at den, der har betalt erstatningen,
kan afkraeve hver enkelt af de andre ansvarlige dennes del under hensyn til
storrelsen af hans skyld, og omstendighederne i gvrigt.”

Om bestemmelsen fremgar det endvidere af Beteenkning 540/1969 om en falles nordisk

aktieselskabslovgivning blandt andet:

”111. Bemarkninger til udkast til lov om aktieselskaber

Kapitel 16. Erstatning m.v.
88 140-146.
I. Almindelige bemaerkninger

Det ansvar, der efter reglerne i §§ 140-142 pahviler stiftere, bestyrelsesmed-
lemmer, direkterer, revisorer og granskningsmand, vil efter omsteendighederne
kunne ramme de pagaldende meget hardt. Szrlig gelder det, hvor en uagt-
somhed, der ikke kan betegnes som grov, medfarer ansvar. Med forbillede i
den svenske lovs § 211, men med en noget afvigende formulering, bestemmer
udkastets § 143, at erstatningsansvar kan nedszttes, nar dette findes rimeligt
under hensyn til skyldgraden, skadens stgrrelse og omstaendighederne i gvrigt.
Ogsa en aktionzrs eventuelle ansvar efter § 142 kan nedszttes tilsvarende.

Hidtil har en tilsvarende adgang til lempelse af erstatningsansvaret for dansk
rets vedkommende ifglge lov om umyndighed og veergemal af 30. juni 1922 §§
63-64 veeret kendt ved ansvar for bgrn under 15 ar og psykisk afvigende perso-
ner, som er ude af stand til at handle fornuftsmaessigt. Tilsvarende lempelses-
adgang findes i forsikringsaftaleloven af 15. april 1930, § 25, jfr. 0gsa sg-
mandslov 8 50, stk. 2, og sglov 8 67, pkt. 2. Nogen almindelig adgang til lem-
pelse af arbejdstagerens ansvar overfor arbejdsgiveren, enten direkte eller i
form af regres ifglge 3-19-2, findes ikke i gjeblikket. En generel lempelsesad-
gang er derimod foreslaet af de nordiske erstatningskomiteer i forbindelse med
en reform af husbondeansvaret, se A. Vinding Kruse: Erstatningsretten |1 1964
s. 129.

En generel nedseettelsesregel fandtes allerede i aktielovudkast 1941, § 101, der
- i overensstemmelse med den nugaldende svenske lov (allenast ringa vards-
I6shet) - dog begraenser adgangen til lempelse til tilfeelde, hvor erstatningsplig-
ten er padraget ved en uagtsomhed, der ikke kan betegnes som grov. Der har
under de nordiske forhandlinger varet enighed om ikke at fastholde begraens-
ningen til tilfeelde af simpel uagtsomhed, omend der naturligvis yderst sjeeldent
vil blive spargsmal om nedsettelse af erstatningen i tilfelde af grov uagtsom-
hed.
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I1. Bemarkninger til de enkelte paragraffer.

Til § 143.

Som naevnt i de almindelige bemarkninger til kapitel 16 (foran s. 175) er der i
udkastets § 143 optaget en befgjelse for domstolene til at lempe erstatningsan-
svaret efter reglerne i 88 140-142. Det er ikke udtrykkelig udtalt, at lempelsen
kun kan ske, nar der foreligger en uagtsomhed, der ikke kan betegnes som
grov. Men nar der peges pa, hvad der findes rimeligt under hensyn til skyld-
graden, skadens starrelse og omstendighederne i gvrigt, vil dette sikkert i
praksis fare til, at man kun ganske undtagelsesvis vil nedsatte ansvaret i tilfel-
de af grov uagtsomhed, og kun nar denne pa grund af sarlige omstendigheder
findes undskyldelig.

Det stemmer med almindelige regler, nar det i stk. 2 bestemmes, at hvis flere
samtidig er ansvarlige, heefter de alle solidarisk for erstatningen. Som en natur-
lig felge af reglen i stk. 1 bestemmes det i andet punktum af stk. 2, at den, hvis
ansvar er lempet efter reglerne i stk. 1, i forhold til de andre kun er ansvarlig
med det nedsatte belgb.

Med hensyn til regressen mellem de flere ansvarlige bestemmer 3. pkt.
overensstemmende med almindelige regler, at den, der har betalt erstatningen,
kan afkraeve hver enkelt af de andre ansvarlige dennes del under hensyn til
starrelsen af hans skyld, og omstendighederne i evrigt.”

Erstatningsansvarslovens § 24, stk. 1, har fglgende ordlyd:

“Erstatningsansvar kan nedsattes eller bortfalde, nar ansvaret vil virke urime-
ligt tyngende for den erstatningsansvarlige, eller nar ganske serlige omsteen-
digheder i gvrigt ger det rimeligt. Ved afgerelsen skal der tages hensyn til ska-
dens starrelse, ansvarets beskaffenhed, skadevolderens forhold, skadelidtes in-
teresse, foreliggende forsikringer samt omstaendighederne i ovrigt.”

Erstatningsansvarslovens § 25 lyder saledes:

”Den indbyrdes fordeling af erstatningsbyrden mellem flere solidarisk erstat-
ningsansvarlige foretages efter, hvad der under hensyn til ansvarets beskaffen-
hed og omstendighederne i gvrigt ma anses for rimeligt.

Stk. 2. Er en eller flere af de erstatningsansvarlige daekket af en ansvarsforsik-
ring, geelder 8 19, stk. 1 og 2, og § 21. | de tilfeelde, der er nevnti § 19, stk. 2,
nr.10g 2, og § 21, kan der ved den indbyrdes fordeling af erstatningsbyrden
mellem skadevolderne tages hensyn til foreliggende ansvarsforsikringer. § 20
finder tilsvarende anvendelse.”
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Af lovforslag nr. 7 af 6. februar 1984 (”Forslag til Lov om erstatningsansvar”) fremgar om

bestemmelserne blandt andet:

”Bemerkninger til lovforslaget
Almindelige bemarkninger

1. Indledning

Lovforslaget indeholder i gvrigt regler om skadevolderens erstatningsansvar i
tilfelde, hvor skadelidtes tab er deekket af forsikring. Disse regler aflgser for-
sikringsaftalelovens § 25, hvorefter der er mulighed for lempelse af skadevol-
derens ansvar, hvis skadelidtes tab er daekket af en forsikring.

I modsatning til, hvad der geelder i de andre nordiske lande, er der ikke i er-
statningsretten en almindelig adgang til at lempe skadevolderens ansvar. For-
slaget indeholder pa denne baggrund regler om, at der skal vare adgang til at
lempe et erstatningsansvar, der er serligt tyngende, og til i seerlige tilfeelde at
se helt eller delvis bort fra skadelidtes medvirken til skaden. Endvidere foreslas
der en almindelig regel om adgang til at lempe arbejdstageres ansvar.

Endelig indeholder forslaget regler om den indbyrdes fordeling af erstatnings-
byrden mellem flere solidarisk erstatningsansvarlige.

2. Erstatningslovudvalgets beteenkninger

2.2. Beteenkning nr. 829/1978 om lempelse af erstatningsansvar m.v. (Be-
teenkning I1).

Erstatningslovudvalget har i beteenkning 11 i samarbejde med tilsvarende ud-
valg i Norge og Sverige overvejet bestemmelser om lempelse (nedsettelse eller
bortfald) af erstatningsansvar, erstatning forvoldt af flere samt virkningerne af
skadelidtes medvirken til skaden (egen skyld). Disse emner har hidtil ikke i
dansk ret veeret reguleret ved almindelige lovbestemmelser, men reglernes ind-
hold har vaeret fastlagt gennem domstolenes praksis.

Lempelsesregler

Spergsmalet om lempelse af erstatningsansvar behandles i betaenkningen side
7-28, side 32-33 og side 36-38. Udvalget naevner, at det er den almindelige ho-
vedregel i dansk ret, at den, der er ansvarlig for en skade, skal erstatte skadelid-
tes fulde gkonomiske tab uanset dettes stgrrelse. Det fremhaves, at selv en rin-
ge uagtsomhed navnlig i nutidens komplicerede samfund kan fare til et erstat-
ningsansvar, som ikke star i rimeligt forhold til skadevolderens skyld eller til
hans skonomiske formaen. Allerede i geldende ret er der dog regler, som i vis-
se serlige tilfeelde giver mulighed for at lempe ansvaret. Yderligere lempelses-
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regler er foreslaet i de beteenkninger, der er fremkommet som et resultat af det
nordiske samarbejde pa erstatningsrettens omrade. De foreslaede lempelsesreg-
ler er blevet gennemfart i de andre nordiske lande.

Udvalget mener, at der er behov for at kunne se bort fra eller lempe erstat-
ningsansvar i videre omfang end efter geeldende ret. Ved udformningen af reg-
ler herom ma man imidlertid ogsa tage hensyn til den skadelidtes interesse i at
fa sit tab daekket. Der er derfor en afgarende forskel mellem de tilfeelde, hvor
erstatningskravet tilkommer den skadelidte selv, og de tilfelde, hvor skadelid-
tes tab helt eller delvis deekkes af ydelser fra anden side - forsikring ved tings-
skade m.v., sociale ydelser og ydelser fra arbejdsgiver ved personskade - sale-
des at kravet mod skadevolderen er et regreskrav fra den, der har deekket ska-
delidtes tab. Seerligt om arbejdstagerens ansvar anfgres det, at skaden, hvor
praeventive hensyn af betydning ikke gar sig geeldende, principielt bar baeres af
den, i hvis interesse og virksomhed, den skadeforvoldende adfzerd er udvist.

Pa denne baggrund har udvalget foreslaet nedennavnte regler.
Tilfelde, hvor skaden er deekket af forsikring m.v.

Spergsmalet om erstatningsansvar i tilfeelde, hvor skadelidtes tab er deekket af
forsikring, er omtalt i beteenkningen side 7-28. Er en skade daekket af en tings-
forsikring eller driftstabsforsikring, ophaves skadevolders erstatningspligt.
Tabet beeres saledes endeligt af forsikringsselskabet, der ikke kan kraeve noget
("gore regres”) hos skadevolderen. Reglen skal dog ikke gelde, hvis skadevol-
der har handlet forseetligt eller groft uagtsomt, eller hvis skaden skyldes ufor-
svarlig planlaegning eller tilretteleeggelse (i modseetning til udferelse) af offent-
lig eller erhvervsmassig virksomhed. | sadanne tilfeelde kan forsikringsselska-
bet altsa som hidtil kraeve erstatning (regres) af skadevolder.

Forslaget udbygger principperne i den allerede gaeldende lempelsesregel i for-
sikringsaftalelovens § 25. Denne bestemmelse fastslar i stk. 1, 1. pkt., at forsik-
ringsselskabet har regresret over for den ansvarlige skadevolder, idet selskabet
indtraeder i skadelidtes (den sikredes) ret mod skadevolderen i det omfang, sel-
skabet har betalt erstatning til skadelidte. I stk. 1, 2. pkt., bestemmes s4, at ska-
devolderens erstatningspligt kan “nedsattes eller efter omstaendighederne helt
bortfalde”, hvis han har voldt skaden ved “en uagtsomhed, der ikke kan beteg-
nes som grov”, eller hvis hans ansvar alene hviler pa Danske Lovs 3-19-2,
hvilket er dansk rets almindelige regel om arbejdsgiveres ansvar for skader, de
ansatte forvolder andre ved uforsvarlig adferd i forbindelse med arbejdets ud-
farelse. Lempelsesreglen kommer ikke til anvendelse, hvis skadevolderens an-
svar ikke stgttes pa enten dansk rets almindelige erstatningsregel (culpareglen)
eller Danske Lovs 3-19-2, men pa strengere ansvarsregler. Bestemmelsen an-
vendes endvidere normalt ikke, hvis der fra en arbejdsgivers eller en ansats
side foreligger faglig fejl”, dvs. fejl udvist ved udfarelsen af erhvervsmaessigt
arbejde.

Udvalget mener, at forsikringsselskabernes regresret kan ophaeves i det foresla-
ede omfang, uden at det vil medfgre nogen sarlig stigning i forsikringspraeemi-
erne, og uden at det vil svaekke erstatningsreglernes skadesforebyggende (pree-
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ventive) virkning vaesentligt. Det oplyses dog i betaenkningen, at der efter for-
sikringsbranchens principale opfattelse af praeventive arsager bar vere fuld re-
gresret for al uagtsomhed ved skader, som forvoldes under udgvelse af er-
hvervsmaessig virksomhed, jfr. beteenkningen side 15-17. Udvalget finder imid-
lertid, at en sadan regel vil veare for vidtgaende. Udvalget kan dermed tilslutte
sig forsikringsbranchens subsidigere opfattelse, efter hvilken der skal veere fuld
regres inden for visse erhvervsomrader, hvor den skadesforebyggende betyd-
ning erfaringsmaessigt har seerlig stor betydning, jfr. ovenfor.

Almindelig lempelsesregel

Udvalget foreslar endvidere en lempelsesregel for alle former for erstatnings-
ansvar, herunder for kontraktsforhold. Efter reglen kan erstatningsansvaret
nedsettes eller bortfalde, nar ansvaret vil virke urimeligt tyngende for den er-
statningsansvarlige, eller nar ganske sarlige omstaendigheder i gvrigt ger det
rimeligt. Ved afgerelsen skal der efter reglen tages hensyn til skadens sterrelse,
ansvarets beskaffenhed, skadevolderens forhold og skadelidtes interesse samt
til foreliggende forsikringer og forsikringsmuligheder. Forslaget er nsermere
omtalt i beteenkningen side 32-33. Reglen er taenkt som en art »sikkerhedsven-
til«, der skal kunne anvendes i undtagelsestilfeelde, hvor betaling af fuld erstat-
ning vil paleegge skadevolderen en byrde, som ud fra sociale og humaniteere
synspunkter virker uacceptabel, eller hvor ganske szrlige omstendigheder i
gvrigt ger det rimeligt at lempe ansvaret.

Flere erstatningsansvarlige

Forholdet mellem flere personer, der er ansvarlige for samme skade, er behand-
let i beteenkningen side 34-38. Udvalget foreslar ingen andring i den galdende
regel, hvorefter flere skadevoldere hafter solidarisk over for den skadelidte,
dvs. at skadelidte kan veelge, hvilken skadevolder han vil gare hele ansvaret
geeldende imod. Derimod foreslar man, at erstatningen i det indbyrdes forhold
mellem de ansvarlige kan fordeles efter et skan over de foreliggende omsteen-
digheder. Er en af skadevolderne dakket af en ansvarsforsikring, vil denne for-
sikring efter forslaget normalt komme til at baere tabet.

3. Lovforslaget

3.2. Lempelse af erstatningsansvar m.v.

Justitsministeriet er enig i udvalgets hovedsynspunkter og kan i det veaesentlige
tiltreede de forslag, som er fremsat i beteenkning I1. Justitsministeriet finder sa-
ledes, at man i et vist omfang kan se bort fra eller lempe erstatningsansvaret
uden at svaekke erstatningsreglernes praeventive betydning.

Langt den overvejende del af de myndigheder og organisationer, der har afgi-
vet udtalelse om betaenkningen, har kunnet tilslutte sig forslagene i beteenknin-
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gen. Pa baggrund af de indhentede udtalelser er der dog pa enkelte punkter i
forslaget foretaget endringer i forhold til udvalgets udkast.

Tilfeelde, hvor skaden er dekket af forsikring m.v.

Justitsministeriet kan tiltreede de foreslaede regler om bortfald af erstatningsan-
svar, hvis der er tegnet tingsforsikring eller drifttabsforsikring. Justitsministeri-
et er endvidere enig i, at der er serlig grund til at veere forsigtig med ophavelse
af regressen inden for de af udvalget naevnte serlige omrader. Flere organisati-
oner og myndigheder har imidlertid foreslaet, at der ber veere videregaende
undtagelser fra reglerne end foreslaet af udvalget.

Almindelig lempelsesregel

Justitsministeriet kan tilslutte sig, at der som foreslaet af udvalget gennemfares
en almindelig lempelsesregel, der kan finde anvendelse, safremt ansvaret ud fra
sociale og humanitere synspunkter er urimeligt byrdefuldt og i andre sarlige
tilfeelde.

Industriradet har i udtalelsen om betznkningen anfart, at lempelsesreglen ikke
ber finde anvendelse pa kontraktsansvar. Man har bl.a. fremhavet, at de grun-
de, der taler for en lempelse uden for kontrakt, hvor selv en beskeden uagtsom-
hed kan fare til store erstatningskrav, ikke kan overfares til ansvar inden for
kontrakt, og at det er veesentligt for samfundets trivsel, at ansvaret for kontrak-
ters overholdelse og ansvaret for misligholdelse fastholdes i lovgivningen.

Justitsministeriet har forstaelse for de af Industriradet anfagrte synspunkter, og
man finder derfor, at man i almindelighed bgr veere tilbageholdende med at an-
vende lempelsesreglen i kontraktsforhold. Efter justitsministeriets mening bar
det imidlertid ikke udelukkes, at der kan forekomme tilfelde, hvor der er behov
for reglen, og reglen er derfor i overensstemmelse med udvalgets forslag ud-
formet som en helt almindelig regel, der i princippet ogsa kan finde anvendelse
i kontraktsforhold. Spargsmalet om, i hvilke tilfeelde et kontraktsansvar bar
kunne lempes, dragftes nermere i bemarkningerne til 8 24. Reglen findes i for-
slagets § 24, stk. 1.

Flere erstatningsansvarlige

Efter udvalgets forslag skal den indbyrdes fordeling af erstatningsbyrden mel-
lem flere solidarisk ansvarlige foretages efter, hvad der under hensyn til ansva-
rets beskaffenhed, foreliggende ansvarsforsikringer og omsteendighederne i gv-
rigt ma anses for rimeligt. Er en af skadevolderne daekket af en ansvarsforsik-
ring, vil denne forsikring efter udvalgets forslag normalt komme til at baere ta-
bet. Justitsministeriet er i hovedsagen enig i den foreslaede regel, men finder,
at det af selve lovteksten bgr fremga, at ansvarsforsikringen skal beere tabet ef-
ter de foreslaede regler om ansvar for skader, der er dekket af forsikring, jfr.
ovenfor. Reglen om flere erstatningsansvarlige findes i forslagets § 25.

Bemarkninger til lovforslagets enkelte bestemmelser
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Til § 24

Bestemmelsen indeholder en almindelig lempelsesregel med hensyn til erstat-
ningsansvar. Reglen gelder for alle former for erstatningsansvar bade for per-
sonskade, tab af forsgrger, tingsskade og almindelig formueskade bade ved an-
svar efter culpareglen og efter strengere ansvarsregler, og uanset om ansvaret
hviler pa kontraktsforhold mellem skadevolder og skadelidte. Bestemmelsen
geelder ogsa, selv om ansvaret fglger af saerlige regler i den gvrige lovgivning.

Ved personskade geelder den savel for erstatning ved gkonomisk skade som for
godtgarelse ved ikke-gkonomisk skade. Nar bestemmelsen kan kaldes en »al-
mindelig« lempelsesregel, er det fordi den har dette universelle anvendelses-
omrade. Samtidig er der grund til at understrege, at bestemmelsen er »speciel«
i den forstand, at den kun forudsettes anvendt rent undtagelsesvis som en art
sikkerhedsventil” for tilfeelde, hvor de erstatningsretlige regler ville fare til
urimelige resultater.

Stk. 1 indeholder to led. Farste led er en regel om, at ansvaret kan lempes, hvis
betaling af fuld erstatning vil virke urimeligt tyngende for skadevolder. Denne
regel er teenkt anvendt i tilfaelde, hvor betaling af fuld erstatning vil paleegge
skadevolderen en byrde, der ud fra sociale og humaniteere hensyn virker uac-
ceptabel. Efter dette led er det altsa farst og fremmest skadevolders gkonomi-
ske forhold, som bliver afggrende ved vurderingen af, om lempelse bar ske. De
gvrige momenter, der er nevnt i bestemmelsen: skadens starrelse, ansvarets
beskaffenhed, skadelidtes interesse og foreliggende forsikringer, har dog be-
tydning ved vurderingen af, om den byrde, der leegges pa skadevolder, er uri-
meligt tyngende. Pa grund af reglens karakter af en socialhumaniter “’sikker-
hedsventil” ber lempelse ikke vare udelukket, selv om skadevolder har udvist
grov uagtsomhed eller endog i serlige tilfeelde handlet forsetligt. Findes der
anledning til at anvende reglen, vil det normalt veere naturligt at anvende den
pa den made, at erstatningen ikke helt bortfalder, men nedszattes til et belgb,
som ikke virker urimeligt tyngende. Andet led er en regel om, at ansvaret kan
lempes, hvor ganske sarlige omstendigheder i gvrigt ger det rimeligt. Denne
regel kan altsa anvendes, selv om erstatningsbyrden ikke er urimeligt tyngende
for skadevolderen, hvis det dog forekommer urimeligt, at han skal betale er-
statning eller fuld erstatning. Formuleringen “ganske s@rlige omstendigheder”
understreger, at reglen kun er teenkt anvendt i sjeeldne undtagelsestilfelde.

Som et eksempel pa tilfeelde, hvor reglen kan teenkes anvendt, er i erstat-
ningslovudvalgets beteenkning 1 side 56 navnt, at tabet ved personskade eller
ded bliver usedvanlig stort, fordi tilskadekomne eller afdgde havde ekstraordi-
nert hgje indtegter. Som fglge af bestemmelsen i forslagets § 7, stk. 3, hvoref-
ter der hgjst kan ydes erstatning pa grundlag af en arslen pa 400.000 kr., bliver
der imidlertid ikke behov for en sarlig adgang til at se bort fra serlig hgje ind-
teegter ved erstatningsberegningen. Som eksempel pa reglens anvendelse kan
derimod navnes tilfelde, hvor tilskadekomne eller efterladte trods den skete
skade er stillet lige sa godt skonomisk som fgr skaden, f.eks. pa grund af udbe-
taling af forsikringer eller arv. Er skadevolderens ansvar dekket af en ansvars-
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forsikring, vil erstatningsbetalingen ikke vaere urimeligt tyngende, og lempelse
af erstatningen efter bestemmelsen er udelukket.

Det er som navnt i pkt. 3.2. i de almindelige bemerkninger hensigten, at lem-
pelsesreglen farst og fremmest skal have betydning for ansvar uden for kon-
trakt. Man bgr saledes vere tilbageholdende med gennem anvendelse af lem-
pelsesreglen at gribe ind i parternes aftale. Dette gaelder navnlig ved erstat-
ningsansvar i anledning af, at medkontrahenten har forsgmt at opfylde selve
ydelsespligten. Pa den anden side ber det ikke vare udelukket at lempe, f.eks. i
tilfeelde, hvor erstatningsbyrden er useedvanlig stor og tyngende set i forhold til
det ansvarsgrundlag, som den misligholdende parts erstatningspligt hviler pa.

Erstatningslovudvalget havde foreslaet, at der ved vurderingen af, om ansvaret
skulle lempes, skulle tages hensyn til foreliggende forsikringsmuligheder. In-
dustriradet har i sin udtalelse over betaenkningen henstillet, at dette udtryk ud-
gar af forslaget. Radet naevner bl.a., at baggrunden herfor er, at det er muligt at
tegne forsikring mod stort set enhver risiko, og at selve det forhold, at skadelid-
te ikke har tegnet forsikring ikke bar komme ham til skade, nar der i gvrigt er
en ansvarlig skadevolder. Justitsministeriet er enig med det af Industriradet an-
farte, og som falge heraf er foreliggende forsikringsmuligheder ikke naevnt i
forslaget.

Til 825

Bestemmelsen vedrgrer den indbyrdes fordeling af erstatningsbyrden mellem
flere solidarisk erstatningsansvarlige. Den regulerer derimod ikke spargsmalet
om, hvornar og pa hvilket grundlag flere skadevoldere er solidarisk ansvarlige
eller forholdet mellem skadelidte og de ansvarlige. Bestemmelsen galder ogsa,
nar ansvaret hviler pa kontrakt.

Efter stk. 1 foretages den indbyrdes fordeling af erstatningsbyrden mellem flere
solidarisk ansvarlige efter, hvad der under hensyn til ansvarets beskaffenhed og
omstendighederne i gvrigt ma anses for rimeligt. Er en eller flere af de erstat-
ningsansvarlige daekket af en ansvarsforsikring, bestemmes det i stk. 2, at § 19,
stk. 1 og 2, og § 21 finder anvendelse. | de tilfeelde, der er nevnt i § 19, stk. 2,
nr. 1 0g 2, og § 21, kan der ved den indbyrdes fordeling af erstatningsbyrden
mellem skadevolderne tages hensyn til foreliggende ansvarsforsikringer. Reg-
len i 8 20 om selvforsikring finder tilsvarende anvendelse.

Bestemmelsen svarer med enkelte andringer til erstatningslovudvalgets forslag
I beteenkning |1, se beteenkningen side 34-36 og side 57.

Efter udvalgets udkast skulle man ved afgarelsen af fordelingen af erstatnings-
byrden anvende principperne i lovforslagets kapitel 2 (udvalgets lovudkast §8
6-8, dette forslags 8§ 19-21) med de af forholdene fglgende @&ndringer. Dette
ville f.eks. medfare, at man ved fordelingen af erstatningen skulle tage hensyn
til, om der foreld en ansvarsforsikring hos en af skadevolderne. Denne del af
bestemmelsen er i dette forslag udskilt til den szrlige bestemmelse i stk. 2,
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hvor det er bestemt, at § 19, stk. 1 og 2, og § 21 finder direkte anvendelse.
Baggrunden herfor er et gnske om at kunne viderefgre og udbygge den geel-
dende praksis, hvorefter lempelsesreglen i forsikringsaftalelovens § 25 finder
anvendelse i det indbyrdes forhold mellem flere solidariske skadevoldere, hvis
en eller flere af de solidariske skadevoldere har tegnet ansvarsforsikring.

Hvis der er to solidariske skadevoldere, hvor kun den ene har tegnet ansvars-
forsikring, som udbetaler belgbet til skadelidte, er forsikringsselskabets regres-
krav omfattet af § 19, stk. 1. Dette betyder, at den anden skadevolders erstat-
ningsansvar bortfalder, medmindre forholdet er omfattet af § 19, stk. 2. Hvis
skadelidte har kraevet erstatningsbelgbet hos den skadevolder, der ikke har teg-
net forsikring, har denne regres mod ansvarsforsikringen for det fulde belgb.
Hvis begge skadevoldere har tegnet forsikring, finder § 19, stk. 1, ikke anven-
delse.

Hvis 8 19, stk. 1, som falge af reglerne i § 19, stk. 2, eller § 21 ikke finder an-
vendelse, kan der ved den indbyrdes fordeling af erstatningsbyrden mellem
skadevolderne tages hensyn til foreliggende ansvarsforsikringer. Dette vil i
mange tilfeelde medfare, at erstatningsansvaret kommer til at pahvile ansvars-
forsikringen.”

Af betenkning nr. 829/1978 om lempelse af erstatningsansvar m.v. (Betenkning Il) frem-

gar vedrgrende bestemmelserne blandt andet:

”Kapitel 11 Lempelse af erstatningsansvar

E. ALMINDELIG LEMPELSESREGEL

Som gennemgaet i de foregaende afsnit bar skadevolders erstatningspligt i vidt
omfang begreanses, nar skadelidtes tab deekkes ved ydelser fra anden side - for-
sikring ved tingsskade, sociale ydelser og ydelser fra arbejdsgiver ved person-
skade. Endvidere bar der indfares seerlige begraensninger i arbejdstageres er-
statningsansvar, se kapitel 111, afsnit 3. Som tidligere naevnt kan selv en ringe
uagtsomhed i nutidens komplicerede samfund fare til meget betydelige skader.
Man kan sige, at ligesom vi alle er udsat for at blive ramt af en skade, er vi og-
sa alle udsat for at volde en skade. Der er derfor et behov for en mere generel
lempelsesregel ved siden af de naevnte begraensninger i erstatningsansvaret.

Pa den anden side er der ved udformningen af lempelsesregler ogsa et hensyn
at tage til den skadelidte. Er skadelidtes tab ikke deekket af forsikring, sociale
ydelser eller ydelser fra arbejdsgiver, vil lempelse af skadevolderens ansvar jo
medfare, at skadelidte ikke far deekning for sit tab eller i hvert fald ikke fuld
daekning. Dette vil nok ofte blive opfattet som uretferdigt. Reglerne ma derfor
udformes efter en afvejning af hensynet til skadevolderens interesser pa den
ene side og skadelidtes interesser pa den anden side. Ogsa hensynet til erstat-
ningsreglernes praeventive funktion ma indga i overvejelserne. Selv om det er
vanskeligt at skanne over, i hvilket omfang erstatningsreglerne har en praven-
tiv effekt, kan det dog tenkes, at en meget vidtgaende lempelsesregel kan med-
fare, at den praeventive virkning svaekkes.
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Pa denne baggrund finder udvalget, at en regel i lighed med den i afsnit A
neaevnte svejtsiske regel, der giver domstolene en almindelig adgang til i enhver
sag at fastseette erstatningens starrelse efter et skan over skyldgraden og om-
steendighederne i gvrigt, vil veere for vidtgaende. En sadan regel vil ogsa bryde
afggrende med hidtidig tradition i nordisk erstatningsret. Ud fra et retsteknisk
synspunkt vil en sadan vid skensregel ogsa veere betaenkelig, idet den vil kunne
fare til en betydelig usikkerhed om udfaldet af den enkelte erstatningssag og
derfor gare udenretlige forlig om erstatning vanskeligere. Derimod bgr der vee-
re mulighed for at lempe erstatningsansvaret, nar betaling af fuld erstatning vil
palaegge skadevolder en byrde, der ud fra sociale og humanitare synspunkter
virker uacceptabel. Udvalget har derfor i lovudkastets § 11, stk. 1, foreslaet en
adgang til at lempe erstatningsansvaret, hvis det vil virke urimeligt tyngende
for den erstatningsansvarlige ud fra en bedemmelse, der ogsa skal tage hensyn
til skadelidtes situation. Men ogsa hvor ansvaret ikke kan siges at virke urime-
ligt tyngende, kan der efter udvalgets opfattelse undtagelsesvis opsta situatio-
ner, hvor det ikke forekommer rimeligt, at skadevolder skal betale fuld erstat-
ning. Det ma anses for ugerligt at forudse og beskrive alle disse situationer, og
udvalget har derfor valgt i lovudkastets § 11, stk. 1, tillige at give adgang til at
lempe erstatningsansvaret, hvor ganske serlige omstaendigheder i gvrigt gar
det rimeligt.

Bestemmelsen i lovudkastets § 11, stk. 1, forudseettes kun brugt rent undtagel-
sesvis som en art “’sikkerhedsventil” for tilfalde, hvor de erstatningsretlige reg-
ler ville fare til urimelige resultater. Bestemmelsen skal geelde for hele erstat-
ningsretten. Den skal saledes kunne anvendes bade ved tingsskade, personska-
de og almindelig formueskade, bade ved ansvar efter culpareglen og efter
strengere ansvarsregler, og uanset om ansvaret hviler pa et kontraktsforhold
mellem skadevolder og skadelidte.

Kapitel 111 Flere skadevoldere

2. Udvalgets forslag

Udvalget finder ikke, at der er behov for bestemmelser, som regulerer forholdet
mellem skadelidte og flere ansvarlige. P& dette omrade er den galdende retstil-
stand stort set tilfredsstillende.

Derimod er der behov for bestemmelser, der regulerer det indbyrdes forhold
mellem flere ansvarlige, som hafter solidarisk over for skadelidte. Behovet er
serlig klart i de tilfeelde, hvor en eller flere af de ansvarlige er deekket af an-
svarsforsikring. | kapitel 11, afsnit B, foreslar udvalget, at skadevolderens an-
svar som hovedregel bar ophaeves i det omfang, skadelidtes tab er deekket af
tingsforsikring. De betragtninger, der i nevnte afsnit er anfgrt om regres fra
tingsforsikring, kan stort set ogsa anfares om regres fra ansvarsforsikring. Der
kan derfor veere grund til som hovedregel at ophave ansvarsforsikringens re-
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gres over for de medansvarlige. Konsekvensen af dette synspunkt bliver, at er-
statningsbyrden i det indbyrdes forhold mellem de ansvarlige som hovedregel
palaegges den eller dem, der er deekket af ansvarsforsikring. Dette ma gaelde
helt uafhaengig af, om skadelidte veelger at rejse kravet mod den forsikrede el-
ler mod en af de uforsikrede. I sidstnavnte tilfeelde ma den uforsikrede, der har
betalt skadelidte, altsa kunne gere regres mod den forsikrede og dermed mod
ansvarsforsikringen. | kapitel 11 er anfert, at der dog i visse undtagelsestilfalde
ud fra praeventive eller gkonomiske hensyn kan vare grund til at bibeholde re-
gres fra tingsforsikring. P4 samme made kan der ogsa i undtagelsestilfelde vee-
re grund til ikke at legge det fulde tab pa ansvarsforsikringen, navnlig af pree-
ventive hensyn.

De situationer, der kan teenkes at foreligge i forholdet mellem flere ansvarlige,
er sa mangeartede, at udvalget ikke finder det hensigtsmassigt at udforme mere
detaljerede regler. Udvalget har derfor indskraenket sig til at foresla en be-
stemmelse, hvorefter erstatningsbyrden kan fordeles mellem de ansvarlige efter
et skon over rimeligheden under hensyn til bl.a. ”foreliggende ansvarsforsik-
ringer og forsikringsmuligheder”, lovudkastets § 12. Som anfert i bestemmel-
sen er de mere detaljerede bestemmelser om tingsforsikring i lovudkastets 88
6-8 vejledende ved udevelsen af dette skan.

Ogsa bortset fra spargsmalet om ansvarsforsikring kan der veere grund til at gi-
ve domstolene en videre adgang til at foretage en skansmaessig fordeling i det
indbyrdes forhold. Udvalget finder saledes, at det undertiden kan vaere rimeligt
at inddrage andre momenter end selve skyldgraden i vurderingen, f.eks. risiko-
synspunkter eller sociale hensyn. Navnlig kan der veere grund til at &ndre hid-
tidig praksis i tilfelde, hvor en eller flere er ansvarlige efter culpareglen, andre
efter regler om ansvar uden culpa. Det er her ikke altid rimeligt ensidigt at
legge erstatningsbyrden pa den eller dem, der har handlet culpgst, men ansva-
ret bgr kunne fordeles ud fra friere overvejelser. Der er derfor i lovudkastets §
12 ogsd navnt “ansvarets beskaffenhed” og “omstendighederne 1 ovrigt”
blandt de momenter, som kan indga i vurderingen.

Der kan veere grund til at fremhave, at bestemmelsen i lovudkastets § 12 er en
regel af en helt anden karakter end bestemmelsen i lovudkastets § 11, selv om
de momenter, der naevnes i de to bestemmelser, til dels er de samme. Udkastets
8 11 er som anfert i kapitel 11, afsnit E, en regel, der kun forudszettes anvendt i
sjeldne tilfaelde som en art ”sikkerhedsventil”, men i sddanne tilfaelde vil den
kunne anvendes inden for hele erstatningsrettens omrade. Udkastets § 12 er be-
grenset til et seerligt omrade, nemlig den indbyrdes regres mellem flere solida-
risk ansvarlige. Pa dette omrade giver den imidlertid en almindelig adgang til
at foretage en skansmaessig fordeling ud fra de momenter, som er naevnt i be-
stemmelsen, og de principper, der er fastlagt i lovudkastets 88 6-8.
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Kapitel V Udkast til Lov om erstatningsansvar

Almindelig lempelsesregel

§ 11. Erstatningskrav kan nedszttes eller bortfalde, nar ansvaret vil virke uri-
meligt tyngende for den erstatningsansvarlige, eller nar ganske serlige om-
steendigheder i gvrigt gar det rimeligt. Ved afggrelsen skal der tages hensyn til
skadens starrelse, ansvarets beskaffenhed, skadevolderens forhold og skadelid-
tes interesse samt til foreliggende forsikringer og forsikringsmuligheder.

Stk. 2. Under tilsvarende betingelser som angivet i stk. 1 kan der ses helt eller
delvis bort fra skadelidtes medvirken til skaden. Ved krav om erstatning for tab
af forsgrger og lignende gelder det samme om afdedes medvirken.

Flere erstatningsansvarlige

8 12. Den indbyrdes fordeling af erstatningsbyrden mellem flere solidarisk er-
statningsansvarlige foretages efter, hvad der under hensyn til ansvarets beskaf-
fenhed, foreliggende ansvarsforsikringer og forsikringsmuligheder og omstzn-
dighederne i gvrigt ma anses for rimeligt. Herved finder principperne i 88 6-8
tilsvarende anvendelse med de af forholdene fglgende &ndringer.

Kapitel VI Bemerkninger til lovudkastet

Til 8§11, stk. 1

Bestemmelsen indeholder den af udvalget foreslaede almindelige lempelsesre-
gel, se kapitel I1, afsnit E. Den svarer i sit indhold til 8 6, stk. 1, i lovudkast I,
selv om formuleringen er noget &ndret. Der kan derfor om den naermere be-
grundelse for og forstaelse af reglen ogsa henvises til beteenkning I, side 34-36
0g 46-47. Bestemmelsen i lovudkast | vedrarte dog kun ansvar for personskade
og tab af forsgrger. Den nu foreslaede regel geelder for alle former for erstat-
ningsansvar, bade for personskade, tingsskade og almindelig formueskade. Ved
tingsskade har bestemmelsen dels betydning, hvor skaden ikke er deekket af
forsikring, dels hvor undtagelsesbestemmelserne i udkastets 8 6 og § 8 medfga-
rer, at der trods forsikringsdaekning er erstatningsansvar. Bestemmelsen geelder
uanset om ansvarsgrundlaget er culpareglen eller andet ansvarsgrundlag. Ved
personskade gealder den savel for erstatning ved gkonomisk skade som for
godtgerelse ved ikke-gkonomisk skade. Nér bestemmelsen kan kaldes en “al-
mindelig” lempelsesregel, er det fordi den har dette universelle anvendelsesom-
rade. Samtidig er der grund til at understrege, at bestemmelsen er ”’speciel” 1
den forstand, at den kun forudsattes anvendt rent undtagelsesvis som en art
’sikkerhedsventil” for tilfelde, hvor de erstatningsretlige regler ville fore til
urimelige resultater.

Udkastets § 11, stk. 1, indeholder ligesom bestemmelsen i lovudkast I § 6, stk.
1, to led. Farste led er en regel om, at ansvaret kan lempes, hvis betaling af fuld
erstatning vil virke urimeligt tyngende for skadevolder. Denne regel er teenkt
anvendt i tilfeelde, hvor betaling af fuld erstatning vil paleegge skadevolderen
en byrde, der ud fra sociale og humaniteere hensyn virker uacceptabel. Efter
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dette led er det altsa farst og fremmest skadevolders gkonomiske forhold, som
bliver afggrende ved vurderingen af, om lempelse bar ske. De gvrige momen-
ter, der er nzvnt i bestemmelsen: skadens starrelse, ansvarets beskaffenhed,
skadelidtes interesse og foreliggende forsikringer og forsikringsmuligheder, har
dog betydning ved vurderingen af, om den byrde, der legges pa skadevolder,
er urimeligt tyngende. P& grund af reglens karakter af en socialhumaniter “sik-
kerhedsventil” bar lempelse ikke vere udelukket, selv om skadevolder har ud-
vist grov uagtsomhed eller endog i serlige tilfeelde handlet forsatligt. Findes
der anledning til at anvende reglen, vil det normalt vaere naturligt at anvende
den pa den made, at erstatningen ikke helt bortfalder, men nedszttes til et be-
lab, som ikke virker urimeligt tyngende.

Andet led er en regel om, at ansvaret kan lempes, hvor ganske sarlige omsten-
digheder i gvrigt ger det rimeligt. Denne regel kan altsa anvendes, selv om er-

statningsbyrden ikke er urimeligt tyngende for skadevolderen, hvis det dog fo-
rekommer urimeligt, at han skal betale erstatning eller fuld erstatning. Formu-

leringen “ganske sarlige omstendigheder” understreger, at reglen kun er teenkt
anvendt i sjeeldne undtagelsestilfealde.

Som eksempler pa tilfelde, hvor reglen kan tenkes anvendt, kan navnes, at ta-
bet ved invaliditet eller dgd bliver usaedvanlig stort, fordi tilskadekomne eller
afdgde havde ekstraordinzrt hgje indteegter. Det kan fales rimeligt, om den, der
har s&rlig hgje indteegter og derfor er udsat for et serlig stort tab ved indtaegts-
bortfald, selv baerer en del af risikoen herved og henvises til at sikre sig her-
imod, f.eks. ved at tegne passende forsikringer. Endvidere kan reglen teenkes
anvendt, hvor tilskadekomne eller efterladte trods den skete skade er sikret det
forngdne underhold eller maske endda stillet lige sa godt gkonomisk som far
skaden, f.eks. pa grund af udbetaling af forsikringer, arv eller tilstedeveerelsen
af formue i gvrigt, jfr. det i kapitel 11, afsnit D, anfarte om erstatning ved tab af
forsgrger. Tilsvarende kan reglen teenkes anvendt ved tingsskade, hvor skaden
rammer ekstraordineert kostbare ting, f.eks. ekstraordinert kostbart indbo,
navnlig hvis skadelidte har undladt at tegne forsikring. I det hele taget kan und-
ladelse af at tegne almindeligt forekommende forsikringer veere et forhold, der
kan tale for at lempe erstatningsansvaret, jfr. det i kapitel 11, afsnit C. 3, anfar-
te. Om lempelse efter dette led skal ske i form af en nedsattelse af erstatningen
til et mindre belgb eller i form af fuldsteendigt bortfald, ma ganske afhaenge af
de grunde, der har fart til at lempe.

Lovudkastets § 11 geelder ogsa for ansvar, som hviler pa kontrakt. Visse ska-
der, der opstar i forbindelse med kontraktsforhold, frembyder starre eller min-
dre lighed med skader uden nogen tilknytning til en aftale mellem skadevolde-
ren og skadelidte. Spargsmalet om, hvor graensen mellem ansvar i og uden for
kontrakt skal drages, har givet anledning til tvivl. Det har saledes i den juridi-
ske litteratur veeret diskuteret, om erstatning for skader ved et produkts farlige
egenskaber er et ansvar i kontrakt eller uden for kontrakt. Bortset fra graensetil-
feelde bar man imidlertid veere tilbageholdende med gennem anvendelse af
lempelsesreglen at gribe ind i parternes aftale. Dette gelder navnlig erstat-
ningsansvar i anledning af, at medkontrahenten har forsgmt at opfylde selve
ydelsespligten. Pa den anden side bgr det ikke veere udelukket at lempe. Lem-
pelse kan f.eks. veere rimelig i tilfeelde, hvor erstatningsbyrden er useedvanlig
stor og tyngende set i forhold til det ansvarsgrundlag - skyld hos kontraktspar-
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ten eller hans ansatte, garantiforpligtelser eller lovbestemt objektivt ansvar -
som den misligholdende parts erstatningspligt hviler pa.

En lempelse af statens eller kommunernes erstatningsansvar i henhold til be-
stemmelsen er ikke udelukket, men bgr selvsagt kun ske - om overhovedet -
under helt ekstraordingere omstendigheder.

Et seerligt spegrgsmal kan opsta, hvor lempelse efter denne paragraf er sket un-
der henvisning til skadevolders gkonomiske forhold, og disse uventet bliver
vaesentligt forbedrede, efter at sagen er afgjort. Det er udvalgets opfattelse, at
den skete lempelse i sadanne tilfeelde ma betragtes som endelig, saledes at ef-
terfglgende e&ndringer i skadevolders gkonomi ikke kan medfare, at afgerelsen
tages op pany.

Til §12

Bestemmelsen vedrarer den indbyrdes regres mellem flere skadevoldere, der er
solidarisk ansvarlige over for skadelidte. Den regulerer herunder ogsa ansvars-
forsikringens regres mod eventuelle medansvarlige. Der kan om bestemmelsen
henvises til kapitel I11.

Der er ikke i paragraffen medtaget regler om, hvornar flere skadevoldere er so-
lidarisk ansvarlige eller i gvrigt om forholdet mellem skadelidte og de ansvar-
lige. Dette ma afgares efter dansk rets almindelige regler, og som anfert i kapi-
tel 111, afsnit 2, finder udvalget ikke grund til at foresla &ndring i den geeldende
retstilstand for sa vidt angar forholdet mellem skadelidte og flere erstatningsan-
svarlige (bortset fra de serlige regler om arbejdstageres ansvar, se lovudkastets
8 10).

Ved lovpligtig ansvarsforsikring heefter ansvarsforsikringsselskabet i et vist
omfang over for den skadelidte for skader omfattet af forsikringen, selv om
selskabet ikke i forhold til skadevolderen har nogen forpligtelse til at friholde
ham for ansvaret. Dette er f.eks. tilfeldet ved skader, som voldes under uberet-
tiget karsel med en bil. | sadanne tilfeelde har forsikringsselskabet regres mod
skadevolderen. Dette forhold er ikke omfattet af lovudkastets 8 12, idet man
ikke kan sige, at der her er flere solidarisk erstatningsansvarlige. Paragraffen
omfatter heller ikke regreskrav, som et forsikringsselskab rejser mod den sik-
rede selv med henvisning til bestemmelser i forsikringspolicen, f.eks. om at
spirituskarsel er undtaget fra forsikringen. Derimod vil krav som de navnte
vaere omfattet af lempelsesreglen 1 lovudkastets § 11.”
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7. Landsrettens begrundelse og resultat

7.1 Sagens baggrund og problemstillinger

Sagen angar for landsretten, om de indstavnte direktions- og bestyrelsesmedlemmer har
padraget sig erstatningsansvar for tab pa Amagerbankens @sterfaelled-engagement ved

fglgende dispositioner:

e Bevillingen i maj 2008 af et 1an pa 392,5 mio. kr., en driftskredit pa 75 mio. kr. og
en valutaramme med en tabsramme pa 100 mio. kr. uden marginopkraevning til
@sterfelledparken A/S i forbindelse med Hans Henrik Palm, Olav Damkieer-
Classen og Henrik @rbekkers erhvervelse af @sterfelled-ejendommen (pastand 2).

e Bevillingen i december 2009 af en forleengelse af driftskreditten og valutarammen
og finansiering af betalinger i 2009 og 2010 til den efterstdende langiver Nykredit
Bank (pastand 1).

e Undladelsen af at lukke valutarammen i farste halvdel af 2010, selvom tabsrammen
pa 100 mio. kr. var overskredet (pastand 1).

| det omfang alle eller nogle af de indsteevnte anses for ansvarlige, skal der endvidere tages
stilling til tabet, om FS Finans har tilsidesat sin tabsbegraensningspligt, om erstatningskrav
er foraeldet, og for Jargen Braendstrup og Allan Ottsens vedkommende om erstatningskrav
er bortfaldet som folge af retsfortabende passivitet. Herudover vil der skulle tages stilling
til, om erstatningsansvaret skal bortfalde i medfer af erstatningsansvarslovens § 24, stk. 1,
eller lempes i medfer af samme bestemmelse og selskabslovens § 363, stk. 1. De indstaevn-
tes indbyrdes friholdelsespastande og fordeling af ansvaret mellem de indstaevnte, jf. er-
statningsansvarslovens § 25, vil endvidere skulle pademmes. Endelig har indsteevnte Kent
Villadsen Madsen nedlagt en pastand om forhgjelse af de sagsomkostninger, som statskas-
sen ved byrettens dom blev tilkendt vedrgrende Kent Villadsen Madsen, og om samtidig
forhgjelse af det af byretten fastsatte saleer til de for byretten beskikkede advokater for
Kent Villadsen Madsen.

7.2 Ansvarsvurderingen

Som fastslaet af Hgjesteret i dom af 15. januar 2019 sag 226/2015, Capinordic Bank (UfR

2019.1907), geelder der for ledelsen af en bank samme ansvarsnorm, som i gvrigt gelder
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for selskabsledelsen i et aktieselskab, dvs. et almindeligt culpaansvar, jf. dagaeldende aktie-
selskabslovs § 140, 1. pkt., og selskabslovens § 361, stk. 1, 1. pkt.

Af Capinordic-dommen falger, at en beslutning om at yde et Ian i vidt omfang beror pa et
forretningsmaessigt skan navnlig pa grundlag af en kreditvurdering af lantager. Skannet
skal foretages pa et forsvarligt grundlag. I kreditvurderingen ma blandt andet indga forma-
let med lanet, lantagers gkonomiske forhold, den stillede sikkerhed og kundens evne til at
drive sin virksomhed, herunder i lyset af den almindelige skonomiske konjunktur. Hvilke
krav, der skal stilles, for at en bevilling kan anses for at veere forsvarlig, beror pa en samlet
vurdering i det enkelte tilfelde. Der bar udvises forsigtighed med at tilsideseette det forret-
ningsmaessige skan, der er udgvet af bankens bestyrelse og direktion ved bevillingen af et

l&n.

Der skal ikke udvises samme forsigtighed, hvis det ma antages, at en bevilling af et 1an
eller en anden disposition knyttet hertil ikke alene er foretaget ud fra forretningsmaessige
hensyn til banken, men ogsa ud fra andre — og banken uvedkommende — hensyn. | denne
sag er det ikke gjort geldende, og der er heller intet, som understatter, at de indsteevnte har
foretaget de dispositioner, som FS Finans har gjort geldende er ansvarspadragende, ud fra
andre — og banken uvedkommende — hensyn. Der er derfor ikke grundlag for at fravige det
naevnte udgangspunkt om at udvise forsigtighed med at tilsidesette bankledelsens forret-

ningsmassige skan ved bevillingen af et lan.

Ansvaret for det enkelte ledelsesmedlem ma vurderes i lyset af den sarlige indsigt, den
pagzldende matte have. En direktar eller et bestyrelsesmedlem kan ikke ifalde ansvar for
beslutninger, som er truffet far den pageeldendes tiltreeden eller indtreeden, eller efter at den
pageeldendes virke er ophgrt. Ansvar kan imidlertid paleegges for beslutninger, hvor kon-
sekvenserne indtraeder efter den pagaldendes fratraeden. Et bestyrelsesmedlem kan ikke
paleegges ansvar for en bevilling, der er givet pa et mgde, hvor den pagealdende ikke har

deltaget, medmindre vedkommende efterfglgende har tilsluttet sig beslutningen.

Vurderingen af, om bevillingen af et 1an har varet forsvarlig, ma foretages pa baggrund af
de oplysninger, som forela pa bevillingstidspunktet. Der ma laegges vaegt pa den viden,
som det enkelte ledelsesmedlem pa dette tidspunkt havde eller havde adgang til. Det ma

endvidere tilleegges betydning, om direktionen eller bestyrelsen — hvis der har veeret anled-



- 278 -

ning hertil — har sgrget for, at ngdvendige yderligere oplysninger blev tilvejebragt, far lanet

blev bevilget.

Hvis en bevilling er meddelt pa skriftligt grundlag, ma det i sarlig grad pahvile de enkelte
bestyrelsesmedlemmer at tage stilling til, om de oplysninger, der er fremlagt, er tilstreekke-
lige til at kunne udgare et forsvarligt beslutningsgrundlag, og hvis dette ikke er tilfaeldet

anmode om yderligere oplysninger og mundtlig behandling af ansagningen.

I tilfeelde, hvor et engagement er ngdlidende og navnlig lantagerens gkonomiske forhold,
sikkerhedsstillelsen, den almindelige skonomiske konjunktur og kundens evne til at drive
sin virksomhed, som udgangspunkt taler imod at forlenge eller udvide en bevilling, kan
hensyn til at begraense bankens tab efter omstendighederne desuagtet begrunde en forlaen-
gelse eller udvidelse af et allerede bevilget 1an. Det ma bero pa en konkret vurdering, om
en sadan bevilling er forsvarlig. Der ma navnlig laegges veegt pa, om den yderligere bevil-
ling er begreenset til det, som er ngdvendigt for at sikre bankens interesser. Udsigterne til at
banken ved den yderligere bevilling sikrer, at der kan opnas dakning af bankens tilgode-
havende, og det relative forhold mellem det bestdende engagement og den risiko, som ban-

ken patager sig ved den yderligere bevilling, ma herved tilleegges betydning.

7.2.1 Betydningen af eventuelle overtreedelser af lovgivningen

Det ma, jf. Capinordic-dommen, bero pa en konkret vurdering af de hensyn, der ligger bag
de enkelte bestemmelser i den finansielle lovgivning, om en konstateret overtraeedelse inde-
beerer erstatningsansvar for medlemmer af bestyrelse og direktion. Dette geelder ogsa den
overtredelse af den dageeldende § 145 i lov om finansiel virksomhed, som blev konstateret
ved Finanstilsynets afgarelse af 31. maj 2010 efter foreleeggelse for Det Finansielle Virk-
somhedsrad. Forlgbet forud for afgarelsen ma ligeledes tilleegges betydning. Forholdet
behandles nedenfor i afsnit 7.3.1.2.4.

FS Finans har ogsa for landsretten gjort geeldende, at bankens bestyrelse ikke overholdt
dageaeldende aktieselskabslovs § 54 og selskabslovens § 115, og at bestyrelsen og direktio-
nen overtradte dagaldende & 71 i lov om finansiel virksomhed med dertil hgrende admini-
strative retningslinjer. FS Finans har navnlig henvist til, at der ikke var sikret en tilstraekke-
lig funktionsadskillelse, idet Jargen Braendstrup pa én og samme tid var chef for og kunde-
ansvarlig i bankens erhvervsafdeling, medlem af bankens kreditkomite, den der forelagde
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lanesager for bankens bestyrelse og administrerende direktgr i banken efter Knud Christen-
sens dgd i oktober 2008. Forholdet er ikke paberabt som selvsteendigt ansvarspadragende,
men FS Finans har gjort geldende, at den mangelfulde organisering skal fare til en lempel-

se af FS Finans’ bevisbyrde, og at ansvarsvurderingen skal skaerpes.

Af de grunde, som byretten har anfart, finder landsretten, at der ikke er grundlag for at
lempe FS Finans’ bevisbyrde som fglge af den made, hvorpa banken var organiseret. Ma-
den, hvorpa banken var organiseret, kan af samme grunde ikke fare til, at ansvarsvurderin-

gen skal skerpes.

7.2.2 Betydningen af eventuel overtraedelse af bankens interne regler og tilkende-

givelser i forhold til omverdenen

| overensstemmelse med Capinordic-dommen kan den omstaendighed, at bestyrelsen fravi-
ger egne retningslinjer stilet til direktionen eller accepterer, at bankens direktion fraviger
disse, ikke i sig selv anses for ansvarspadragende. Et ansvar ma forudsatte, at det efter en
konkret vurdering i det enkelte tilfeelde har veeret uforsvarligt at fravige egne retningslinjer
eller at acceptere en sadan fravigelse. Bestyrelsen kan saledes fravige eller tillade fravigel-
se af sine egne retningslinjer, i det omfang en sadan fravigelse ikke er i strid med lovgiv-
ningen, eller i gvrigt ma anses for uforsvarlig. Derimod vil bankens direktion efter om-
steendighederne kunne vaere ansvarlig for fravigelse af sadanne retningslinjer, som sker

uden bestyrelsens accept.

Den omstendighed, at bestyrelsen matte have fraveget sine instrukser til direktionen af 20.
juni 2007 og 11. november 2009 vedrgrende markedsrisici defineret som blandt andet va-

lutarisici eller fraveget bevillingsinstruksen af april 2009, kan saledes ikke i sig selv anses
for ansvarspadragende. En fravigelse heraf kan imidlertid indga ved vurderingen af, om en

given bevilling har veeret uforsvarlig.

For sa vidt som det antages, at de indsteevnte har fraveget strategien om at have begranse-
de nettopositioner i fremmed valuta, som der blandt andet blev oplyst om i prospektet af
18. november 2009, kan dette ligeledes indga ved vurderingen af, om de indstaevnte har
handlet uforsvarligt. En sadan fravigelse kan dog ikke i sig selv padrage de indstaevnte

ansvar for tab, som banken matte have lidt som falge af fravigelsen.
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7.2.3 Betydningen af Finanstilsynets advarsler og undersggelser mv.

Som anfart af Hgjesteret i Capinordic-dommen ma der ved vurderingen af, om der er hand-
let ansvarspadragende, tages hensyn til eventuelle advarsler mv. fra Finanstilsynet, og

hvorvidt bevillingen er foretaget far eller efter finanskrisens indtreeden.

Ved vurderingen af om en bankledelse har padraget sig erstatningsansvar, kan det endvide-
re efter omsteendighederne indga, at Finanstilsynet har bedgmt lanets bonitet. Der ma i den
forbindelse leegges veegt pa, hvilket oplysningsgrundlag Finanstilsynet havde, og hvor teet

bedgmmelsen tidsmaessigt er foretaget pa lanets bevilling.

Finanstilsynets manglende patale kan dog ikke i sig selv fritage en banks ledelse for an-
svar. Nar Finanstilsynet som led i tilsynsvirksomheden gennemgar udvalgte laneengage-
menter og vurderer lanenes bonitet, sker dette saledes med henblik pa opgerelse af bankens
solvensbehov og ikke med henblik pa at vurdere, om det har vaeret forsvarligt at bevilge de

enkelte I&n.

7.2.4 Betydningen af revisionen

Som anfert af Hgjesteret i Capinordic-dommen kan bankens interne revisions vurdering af
et laneengagement og behov for nedskrivning indga i bedemmelsen af, om bevillingen af
et lan har veeret forsvarlig. P4 samme made kan det indgd, hvorledes ekstern revision har
vurderet et engagement. At revisionen ikke har patalt et forhold, er dog ikke i sig selv ens-

betydende med, at bankens ledelse er ansvarsfri.

7.3 Den konkrete ansvarsvurdering

7.3.1 Hans Henrik Palm, Olav Damkiger-Classen og Henrik @rbekkers overtagelse
af @sterfelled-ejendommen i 2008 (FS Finans’ pdstand 2)

FS Finans’ pastand 2 angdr erstatningsansvar for den bevilling i maj 2008, som Ia til grund
for Hans Henrik Palm, Olav Damkizr-Classen og Henrik @rbekkers overtagelse af @ster-

feelled-ejendommen gennem @sterfeelledparken A/S.
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7.3.1.1 Refinansieringen i 2007

Forud for Hans Henrik Palm, Olav Damkigr-Classen og Henrik @rbekkers overtagelse af
@sterfeelled-ejendommen i 2008, havde Amagerbanken i 2007 efter et leengere forhand-
lingsforleb med den daveerende ejer, Schaumann @sterfeelled A/S, og med Schaumann-
koncernen pataget sig en refinansiering af @sterfaelled-ejendommen.

Refinansieringen, som udover ejeren og lantageren, Schaumann @sterfelled A/S, ogsa
involverede de koncernforbundne selskaber, Schaumann Holding A/S, Schaumann Proper-
ties A/S og Qsterfeelled Holding A/S, skete, fordi salget af ejerlejligheder i @sterfeelled-
ejendommen ikke forlgb som forudsat. Indtaegterne fra ejendommen kunne derfor ikke

dzekke de lgbende finansieringsudgifter.

Den nye og udvidede finansiering blev bevilget pa baggrund af Management Summary af
17. september 2007 (del 1 og 2), der blev behandlet af bestyrelsen den 18. september, 28.
september, 31. oktober og 14. november 2007. Refinansieringen blev herefter gennemfart
pa grundlag af bankens tilsagnsbreve af 6. december 2007 til Schaumann @sterfelled A/S
og Schaumann Holding A/S og de tilhgrende lane- og sikkerhedsdokumenter samt budget
af 26. november 2007 for Schaumann @sterfelled A/S for perioden 2007-2022 (’genopret-

ningsperioden”).

Refinansieringen indebar navnlig, at en eksisterende driftskredit i Amagerbanken til
Schaumann @sterfaelled A/S pa 225 mio. kr. og et obligationslan pa 175,6 mio. kr. blev
indfriet ved et nyt lan fra Amagerbanken til Schaumann @sterfaelled A/S pa 392,5 mio. kr.
Ifalge de fremlagte kontoudskrifter blev der saledes reelt alene ydet et lan pa 392,5 mio.
kr., og altsa ikke, som angivet af byretten, og som anfart i tilsagnsbrevet af 6. december
2007 og Management Summary af 17. september 2007 (del 1) et 1an pa 400 mio. kr. Det
nye Ian til Schaumann @sterfalled A/S var fast forrentet med 5 % p.a. og afdragsfrit indtil
den 1. oktober 2022, hvor en videre afvikling eller indfrielse og forrentning skulle genfor-

handles.

Banken stillede endvidere en driftskredit pa 35 mio. kr. til radighed for Schaumann @ster-
feelled A/S. Driftskredittens maksimum skulle genforhandles en gang arligt pa grundlag af
et ajourfart likviditetsbudget i forhold til budgettet for genopretningsperioden”. Af Mana-
gement Summary af 17. september 2007 (del 1) fremgar om driftskreditten, som pa det

tidspunkt forudsattes at skulle vaere pa 30 mio. kr., at kreditten skulle deekke et budgetteret
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likviditetsunderskud i 1 ar frem, og herefter forventedes forhgjet arligt med ca. 30 mio. kr.
over de naste 4 ar, saledes at “ny[e] ansegninger ... i givet fald [ville] fremkomme, idet
der skal gives betinget forhandstilsagn i henhold til budget”.

Amagerbanken bevilgede herudover et yderligere nyt lan pa 392,5 mio. kr., til Schaumann
Holding A/S. Dette lan var ogsa fast forrentet med 5 % p.a. indtil den 1. oktober 2022, idet
Schaumann Holding A/S skulle betale rentetilskrivningen hvert kvartal.

Lanet til Schaumann Holding A/S blev som forudsat i en allonge til laneaftalen mellem
Amagerbanken og Schaumann Holding A/S anvendt til at foretage en kapitalforhgjelse i
Schaumann Properties A/S pa 392,5 mio. kr. Schaumann Properties A/S udlante herefter
392,5 mio. kr. til @sterfeelled Holding A/S, hvorefter @sterfelled Holding A/S indsatte
belgbet pa en sikringskonto. Denne sikringskonto blev ved handpantseatningserkleering af
6. december 2007 pantsat til sikkerhed for en selvskyldnerkautionsforpligtelse, som @ster-
feelled Holding A/S samtidig patog sig overfor Amagerbanken for bankens udlan til
Schaumann @sterfaelled A/S. Indlansrenten pa sikringskontoen var 5 % p.a., der skulle

tilskrives indestdendet kvartalsvist.

Som yderligere sikkerhed udover Amagerbankens eksisterende ejerpantebrev i @sterfael-
led-ejendommen pa 400,6 mio. kr. fik banken den navnte selvskyldnerkautionsforpligtelse
for lanet pa 392,5 mio. kr., som @sterfelled Holding A/S patog sig, og et nyt ejerpantebrev
pa 35 mio. kr. i @sterfelled-ejendommen. Banken modtog herudover pant i selskabskapita-
len i lantagerselskabet, Schaumann @sterfalled A/S, ikke-pantsatningserklaring vedrg-
rende Dsterfeelled-ejendommen, negative pledges fra Schaumann @sterfeelled A/S, Dster-
feelled Holding A/S og Schaumann Investment A/S, samt transport pa 200 mio. kr. i

Schaumann Properties A/S’ geeld til Schaumann Holding A/S.

Af allongen til laneaftalen mellem Schaumann Holding A/S og Amagerbanken fremgar
videre, at Amagerbanken forpligtede sig til at finansiere Schaumann Qsterfalled A/S’ 1o-
bende likviditetsunderskud i genopretningsperioden i overensstemmelse med budgettet for
perioden 2007-2022, idet parterne mindst én gang arligt i feellesskab skulle vurdere for-
svarligheden af fortsat drift, hvilket dog altid ville veere tilfeeldet, hvis budgettet var opfyldt
indenfor +/- 10 % malt pa “resultatet far rente, skat, afskrivninger, og amorticering
(EBITDA)”. Det var ifglge allongen parternes felles forudsatning, at Nykredits 1. prioritet
| Dsterfelled-ejendommen hverken helt eller delvist forfaldt, bortset fra krav om nedbrin-
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gelse heraf ved frasalg af ejerlejligheder fra ejendommen, og at det likviditetsunderskud i
Schaumann @sterfaelled A/S, som Amagerbanken havde pataget sig at finansiere, indeholdt
betaling af terminsydelser til Nykredit. Schaumann Holding A/S forpligtede sig endvidere
til at betale 5 mio. kr. ultimo hvert kvartal, dvs. 20 mio. kr. arligt, indtil 2022 til dekning af
Igbende rentetilskrivninger pa lanet til Schaumann Holding A/S. Desuden skulle renter
optjent pa indestaendet pa sikringskontoen anvendes til deekning af palgbne renter pa
Amagerbankens Ian til Schaumann @sterfelled A/S.

Schaumann Holding A/S betalte ifelge den fremlagte kontoudskrift for selskabets konto i
Amagerbanken alene den faktiske rentetilskrivning efter 1. kvartal 2008 pa 4.879.439,89
kr., som modsvarede renten pa det faktisk udbetalte lanebelgb pa 392,5 mio. kr., og ikke
det i allongen navnte belgb pa 5 mio. kr. Landsretten leegger til grund, at aftalen endte med
at veere, at Schaumann Holding A/S skulle betale rente af det faktisk udlante belgb, dvs. ca.

4,9 mio. kr. i kvartalet.

Refinansieringen, og den som led heri etablerede komplicerede lane- og sikkerhedsstruk-
tur, indebar reelt, at engagementet pa nu 392,5 mio. kr. med tilleeg af en lgbende likvidi-
tetstilfarsel ikke ville blive afdraget i op til 15 ar. Banken skulle i genopretningsperioden i
forngdent omfang tilfere likviditet, idet der i forbindelse med bevillingen blev meddelt en
driftskredit pa 35 mio. kr., som forventedes forhgjet i de kommende ar. Schaumann Hol-
ding A/S forpligtede sig til gengeeld til i en periode pa 15 ar fra udbetaling af lanet pa
392,5 mio. kr. at betale tilskrevne renter pa ca. 4,9 mio. kr. ultimo hvert kvartal, dvs. ca. 20
mio. kr. arligt, til deekning af palgbne renter. Den etablerede struktur medfarte ogsa, at
andre selskaber i Schaumann-koncernen end Schaumann @sterfaelled A/S blev forpligtet i
forhold til banken. Beslutningen om at bevilge refinansieringen ma efter det forklarede ses
i lyset af, at Amagerbanken havde god erfaring fra tidligere kriser med at anlaegge en lang-
sigtet strategi for handteringen af ngdlidende engagementer, hvor banken i en lengere pe-
riode tilfarte likviditet til sddanne engagementer og derigennem, nar konjunkturerne vend-

te, opnaede daekning af sine tilgodehavender.

FS Finans har ikke anket byrettens frifindelse af Niels Erik Nielsen, Villy Rasmussen,

Henrik Zimino, John Kim Skafte, Anne Toxverd, Jargen Brandstrup og Allan Ottsen for
erstatningsansvar for sa vidt angar denne refinansiering. Udgangspunktet ved vurderingen
af de samme indstaevntes mulige erstatningsansvar for bevillingen i maj 2008 vedrgrende

Hans Henrik Palm, Olav Damkigr-Classen og Henrik @rbekkers overtagelse af @sterfael-
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led-ejendommen er dermed, at det ikke var uforsvarligt at bevilge refinansieringen i 2007
pa de med Schaumann @sterfelled A/S og Schaumann Holding A/S aftalte vilkar. Ud-
gangspunktet er endvidere, at Amagerbanken i forhold til Schaumann @sterfeelled A/S og
Schaumann Holding A/S var forpligtet af det i 2007 meddelte refinansieringstilsagn, som
indebar en opretholdelse af det allerede pa det tidspunkt ngdlidende @sterfelled-
engagement, herunder at Amagerbanken var forpligtet til at finansiere det lgbende likvidi-
tetsunderskud i overensstemmelse med budgettet for genopretningsperioden 2007-2022.
Der er i den forbindelse ikke oplysninger, som understgtter, at Schaumann-koncernen ikke
overholdt vilkarene for refinansieringen. Det ma derfor leegges til grund, at Amagerbanken
ikke som alternativ til enten at fortsette Dsterfeelled-engagementet ueendret med Schau-
mann-koncernen eller at acceptere overdragelsen til Hans Henrik Palm, Olav Damkieer-
Classen og Henrik @rbekker kunne have krevet, at Schaumann-koncernen reducerede eller
indfriede engagementet, og hvis dette ikke skete, have lukket det og taget det hermed for-
bundne tab.

7.3.1.2 Bevillingen i maj 2008

Hans Henrik Palm, Olav Damkiger-Classen og Henrik @rbekkers overtagelse af @sterfeel-
led-ejendommen skete som led i et ejendomsswap, hvor Hans-Henrik Palm Holding ApS,
Ejendomsselskabet @resundshgj A/S og Classen Holding A/S af Schaumann Investment
AJ/S kabte aktiekapitalen i @sterfeelled Holding A/S, der var holdingselskab for Schaumann
Dsterfelled A/S (efterfalgende Dsterfeelledparken A/S). Samtidig overdrog Classen Finans
A/S, Ejendomsselskabet @resundhgj A/S og Hans Henrik Palm selskabskapitalen i K/S

Dalgas Have til Schaumann Investment A/S.

| overensstemmelse med Jgrgen Braendstrups indstilling i Management Summary af 14.
maj 2008 bevilgede bestyrelsen pa bestyrelsesmgdet den 21. maj 2008 laneansggningen
vedrgrende Hans Henrik Palm, Olav Damkigr-Classen og Henrik @rbekkers overtagelse af
@sterfelled-ejendommen i regi oprindelig K/S @sterfalled, hvilket pa et ikke nermere

fastlagt tidspunkt endredes til Dsterfelledparken A/S.

Niels Erik Nielsen, Villy Rasmussen, Henrik Zimino, John Kim Skafte og Anne Toxveerd
deltog i bestyrelsesmgdet og vedtagelsen af bevillingen. Ansggningen, som var udarbejdet
af Jgrgen Braendstrup, var forud herfor tiltradt af kreditkomitéen pa komitéens mgde den
15. maj 2008, dvs. af bade Jargen Brandstrup og Allan Ottsen.
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7.3.1.2.1  /ndring af bevillingsomfang og risiko

FS Finans har gjort geeldende, at Amagerbanken patog sig en forgget risiko ved bevillingen
i maj 2008 set i forhold til refinansieringen i 2007, navnlig fordi der blev bevilget en

driftskredit pa 75 mio. kr. og en valutaramme.

Ifalge Management Summary af 14. maj 2008 og de efterfglgende udstedte lanedokumen-
ter mv. indebar bevillingen, at Schaumann Holding A/S’ lan pa 392,5 mio. kr. blev indfriet,
og at @sterfelledparken A/S (tidligere Schaumann @sterfaelled A/S) overtog den bestaende
finansiering i form af lanet pa 392,5 mio. kr., der var afdragsfrit indtil 1. oktober 2022, og
driftskreditten pa 35 mio. kr. @sterfelledparken A/S fik endvidere en rammeaftale vedrg-
rende valutaterminsforretninger og valutabaserede optioner med nettopositioner pa maksi-
malt modverdien af 1,525 mia. kr. og med en tabsramme pa 100 mio. kr. uden marginop-

kreevning.

Ved sin tiltreeden af indstillingen i Management Summary af 14. maj 2008 bevilgede be-
styrelsen en driftskredit pa 75 mio. kr. til dekning af et budgetteret likviditetsbehov frem
til medio 2009. Driftskreditten forventedes ifglge summariet forhgjet arligt med op til 30
mio. kr. over de naste fire ar, dog saledes at ny[e] ansegninger ... i givet fald [ville]
fremkomme, idet der skal gives betinget forhandstilsagn i henhold til budget”. Ifalge ban-
kens brev af 21. maj 2008 til Olav Damkiger-Classen fik @sterfeelledparken A/S umiddel-
bart alene bevilget en driftskredit pa 35 mio. kr. De 75 mio. kr. var saledes en intern bevil-
ling, som indebar, at banken uden fornyet foreleeggelse for bestyrelsen ville kunne bevilge
@sterfeelledparken A/S op til 75 mio. kr. i kredit.

Parterne er enige om, at det budget af 26. november 2007 for genopretningsperioden 2007-
2022, som la til grund for refinansieringen i 2007, ogsa la til grund for bevillingen i maj
2008. Der blev saledes ikke udarbejdet et nyt budget.

Der er pa denne baggrund og efter det i gvrigt oplyste ikke grundlag for at antage, at det i
Management Summary beskrevne forventede Igbende driftsunderskud frem til medio 2009
pa 75 mio. kr., og den ligeledes forudsatte arlige stigning i yderligere likviditetsbehov pa
30 mio. kr. over de naste fire ar, afveg fra budgettet af 26. november 2007. Den interne
bevilling af en driftskredit pa 75 mio. kr. ma herved anses for at veere i overensstemmelse
med det allerede ved refinansieringen i 2007 forudsatte om behov for yderligere likviditets-

tilfarsel i genopretningsperioden.
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Det er ubestridt, at der blev stillet tilsvarende sikkerheder af @sterfeelledparken A/S, som
der var blevet stillet i engagement med Schaumann-koncernen i form af ejerpantepantebre-
ve i @sterfelled-ejendommen, transport i nettoprovenuer ved lejlighedssalg, pant i sel-

skabskapitalen i lantagerselskabet og negative pledges.

Hans Henrik Palm, Olav Damkier-Classen og Henrik @rbekker afgav desuden alle selv-
skyldnerkaution til sikkerhed for Osterfaelledparken A/S’ engagement i banken, og ifglge
savel tilsagnsbrevet af 21. maj 2008 som den rekapitulation pr. 14. december 2009, der
fulgte med Management Summary af samme dato, pantsatte de hver iszr et indestaende i
banken pa ca. 10 mio. kr.

Bortset fra valutarammen er der pa denne baggrund ikke grundlag for at antage, at Hans
Henrik Palm, Olav Damkiger-Classen og Henrik @rbekkers overtagelse af @sterfeelled-
engagementet i sig selv medfarte en forggelse af den betydelige risiko, som banken — ud
fra en langsigtet strategi og pa grundlag af gode erfaringer med at holde handen under ngd-
lidende engagementer — allerede havde pataget sig ved refinansieringen i 2007 og den her-

af fglgende forpligtelse til at finansiere det lgbende driftsunderskud frem til 2022.

7.3.1.2.2 Handelspriserne ved ejendomsswappet

FS Finans har ogsa for landsretten gjort geeldende, at det er ansvarspadragende, at bankens
ledelse tillod, at ejendomsswappet af @sterfeelled-ejendommen og Dalgas Have blev gen-

nemfart til ”opskruede priser”. Ifglge FS Finans skulle banken have betinget bevillingen i

maj 2008 af, at ejendommene blev handlet til markedskonforme priser, hvorved @sterfael-
led-engagementet kunne veere blevet nedbragt eller af, at der blev stillet yderligere sikker-
hed.

De priser, som @sterfeelled-ejendommen og Dalgas Have blev handlet til, blev ifglge de
forklaringer, der er afgivet af Hans Henrik Palm, Olav Damkier-Classen, Henrik @rbek-
ker, Jens Schaumann og Jgrgen Breandstrup, aftalt mellem parterne, uden at banken var

involveret heri, og uden at banken fandt anledning til at blande sig heri.

Uanset om priserne var “opskruede”, er det ikke godtgjort, at Hans Henrik Palm, Olav
Damkigr-Classen og Henrik @rbekker henholdsvis Schaumann-selskaberne, hvis de var
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blevet mgdt med krav om at nedbringe @sterfaelled-engagementet som vilkar for bankens
medvirken til ejendomsswappet, ville have imgdekommet et sadant krav. Korrespondan-
cen, forud for aftalen om ejendomsswappet blev indgaet, og det forklarede om parternes
drgftelser, herunder szrligt om Hans Henrik Palm, Olav Damkigr-Classen og Henrik @r-
bekkers krav og forudsaetninger for handlerne, viser tveertimod, at det for Hans Henrik
Palm, Olav Damkiger-Classen og Henrik @rbekker var en afgerende forudsetning, at de
kunne overtage den finansieringspakke, som Schaumann @sterfelled A/S havde faet bevil-

get.

Der er dermed ikke grundlag for at anse det for ansvarspadragende, at bankens ledelse ikke
opnaede en nedbringelse af engagementet i forbindelse med Hans Henrik Palm, Olav
Damkier-Classen og Henrik @rbekkers overtagelse af @sterfelled-ejendommen. Af sam-
me grund kan det heller ikke anses for ansvarspadragende, at ledelsen ikke sikrede, at der
blev stillet yderligere sikkerhed — hvorved i gvrigt bemarkes, at Hans Henrik Palm, Olav
Damkiar-Classen og Henrik @rbekker patog sig selvskyldnerkautioner for engagementet.

7.3.1.2.3 Forpligtelse til arlig indbetaling af 20 mio. kr.
FS Finans har endvidere gjort geeldende, at ejerkredsen bag @sterfeelledparken A/S ikke

patog sig samme forpligtelse som Schaumann Holding A/S til arligt at indbetale ca. 20

mio. kr., og at bankens risiko derved blev forgget.

Management Summary af 14. maj 2008 beskriver ikke Hans Henrik Palm, Olav Damkizar-
Classen og Henrik @rbekkers overtagelse af Schaumann Holding A/S’ betalingsforpligtel-

S€.

Af Amagerbankens tilsagnsbrev af 21. maj 2008 til Olav Damkiar-Classen fremgar imid-
lertid, at der forudsattes erklaering fra ejerkredsen om arlig indbetaling af op til kr. 20 mio.
til deekning af palgbne renter pa engagementet med banken, safremt der ikke er driftslikvi-
ditet til deekning heraf.” Hans Henrik Palm, Olav Damkigr-Classen og Henrik @rbekker
underskrev den 13. juni 2008 en ubetinget erkleering om arligt at indskyde 20 mio. kr. kon-
tant i det af dem indirekte ejede @sterfaelledparken A/S til betaling af palgbne renter pa

engagementet med banken.
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I allongen af 13. juni 2008 til laneaftale er det alene angivet, at kommanditisterne i K/S
@sterfelled forpligtede sig til arligt indtil ar 2022 at indbetale negative budgetafvigelser ud
over resultatet fgr veerdireguleringer” i henhold til budgettet for genopretningsperioden,
og at indbetalingsforpligtelsen var maksimeret til kr. 20 mio. érligt”. Den pagaldende
allonge angiver at veere ”Allonge til laneaftale nr. 5201 0220378 stor kr. 392,5 mio. mel-
lem K/S Osterfeelled og Amagerbanken”. Den laneaftale, som der henvises til, er ikke
fremlagt af FS Finans og angar et andet selskab end det selskab, som endte med at veere
kunde, nemlig @sterfelledparken A/S. Der er heller ikke fremlagt en laneaftale mellem
@sterfeelledparken A/S og Amagerbanken, og det er uoplyst om den allonge, som FS Fi-
nans har fremlagt, er blevet erstattet af en allonge, som knytter sig til en laneaftale med
@Dsterfelledparken A/S.

Efter indholdet af de foreliggende dokumenter er det dermed usikkert, om den forpligtelse,
som Hans Henrik Palm, Olav Damkizr-Classen og Henrik @rbekker patog sig til arligt at
indbetale 20 mio. kr., var mere begranset end den forpligtelse, som Schaumann Holding

A/S havde pataget sig ved refinansieringen i 2007.

Der er ikke grundlag for at antage, at det skyldes de indsteevntes forhold, at FS Finans ikke
har veeret i stand til at fremlaeegge den/de relevante laneaftale(r) og naermere belyse, om der
er underskrevet en anden allonge til en laneaftale med @sterfelledparken A/S. Henset her-
til ma den usikkerhed, som de fremlagte dokumenter efterlader, komme FS Finans til ska-
de.

Pa den navnte baggrund har FS Finans ikke godtgjort, at banken i relation til den arlige
indbetaling af ca. 20 mio. kr. blev stillet ringere ved Hans Henrik Palm, Olav Damkizer-
Classen og Henrik @rbekkers overtagelse af @sterfelled-ejendommen, end banken var

stillet ved refinansieringen i 2007.

7.3.1.2.4 Konsolidering

FS Finans har ogsa for landsretten gjort gaeldende, at det er ansvarspadragende for den
daveerende ledelse, at den ikke var opmarksom pa, at @sterfelled-engagementet skulle
konsolideres med hver af de tre ejere og selvskyldnerkautionisters engagementer i banken,

jf. dageeldende § 145 i lov om finansiel virksomhed.
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Den 31. maj 2010 traf Finanstilsynet efter foreleeggelse for Det Finansielle Virksomheds-
rad afgarelse om, at engagementet med @sterfeelledparken A/S og hver af de tre selvskyld-
nerkautionisters engagementer i banken var indbyrdes forbundne. Engagementerne skulle
derfor have varet konsoliderede i medfgr af dagaeldende § 145 i lov om finansiel virksom-
hed, ogsa da bevillingen blev meddelt i 2008. Det falger heraf, og er heller ikke bestridt af
de indsteevnte, at hvis banken havde foretaget denne konsolidering, ville bevillingen i 2008
ikke kunne veere meddelt som sket.

Det fremgar af afgerelsen af 31. maj 2010, at det vaesentligste element ved vurderingen af,
om der var krav om konsolidering, var ejernes risiko for tab som fglge af de ubegransede
selvskyldnerkautioner, de havde afgivet, hvis selskabet kom i gkonomiske problemer. Af
afgerelsen fremgar endvidere, at Det Finansielle Virksomhedsrad ikke i sin vurdering hav-
de lagt vaegt pa ejernes indflydelse i selskabets formelle ledelsesorganer. Radet havde her-
ved ikke tillagt det betydning, at der umiddelbart for radets behandling af sagen var sket en
@ndring heri. Finanstilsynet fandt heller ikke, at udskiftningen i ledelsen &ndrede den sam-

lede vurdering.

Forud for Finanstilsynets afgarelse af 31. maj 2010 havde Finanstilsynet overvejet konso-
lideringsspgrgsmalet i en leengere periode fra den 20. januar 2009, hvor tilsynet i sin rap-
port om funktionsundersggelsen i perioden november - december 2008 gjorde opmearksom
pa, at der efter tilsynets umiddelbare opfattelse skulle konsolideres. Tilsynet begrundede
dette med, at ejerkredsen i @sterfeelledparken A/S bestod af Henrik @rbekker, Olav Dam-
kiger-Classen og Hans Henrik Palm, som alle sad i bestyrelsen i @sterfelledparken A/S.

Henset til det langvarige forlgb og til at Finanstilsynets begrundelse for kravet om konsoli-
dering &ndrede sig, finder landsretten, at det ikke pa bevillingstidspunktet burde have staet
de indsteevnte klart, at der var krav om konsolidering af engagementerne. Den manglende

overholdelse af dageeldende § 145 i lov om finansiel virksomhed er derfor ikke ansvarspa-

dragende for bankens daverende ledelse.

7.3.1.2.5 Selvskyldnerkautionerne

FS Finans har gjort geeldende, at selvskyldnerkautionerne kun kunne kaldes af Amager-
banken, hvis budgettet for genopretningsperioden ikke blev overholdt. Dermed havde kau-

tionerne kun begranset verdi for banken.
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I den ovenfor naevnte allonge af 13. juni 2008, der angiver at vedrare en ikke fremlagt 13-
neaftale mellem K/S @sterfelled og Amagerbanken, er selvskyldnerkautionerne ikke be-
skrevet. Det er derimod anfert, at sa laenge “de i naervarende allonge indeholdte forpligtel-
ser overholdes, skal banken vare uberettiget til af en hvilken som helst grund ... at gore
misligholdelse geeldende eller opsige laneaftalen”. I allongen er det endvidere anfart, at der
i tilknytning til udlan stilles en valutaramme til radighed for optimering af de finansielle
omkostninger i K/S @sterfeelled, at tab under denne ramme accepteres af banken med indtil
100 mio. kr. uden marginopkravning, og at tab ud over 100 mio. kr. afdeekkes kontant af

kommanditisterne.

Ifalge de af Hans Henrik Palm, Olav Damkigr-Classen og Henrik @rbekker underskrevne
selvskyldnerkautionserklaringer af 13. juni 2008 patog de sig hver en ubegranset selv-
skyldnerkaution for "nuverende og fremtidige forpligtelser af enhver art og for betaling,
herunder renter, provision og omkostninger vedragrende lantager Schaumann @sterfelled
A/S” (efterfolgende Osterfeelledparken A/S).

Som allerede navnt ma den usikkerhed, som falger af, at FS Finans ikke har veeret i stand
til at fremlaegge den/de relevante laneaftale(r) og neermere belyse om der, udover den frem-
lagte allonge, er underskrevet en anden allonge, som angar en laneaftale med @sterfelled-
parken A/S og ikke K/S @sterfelled, komme FS Finans til skade.

Pa den baggrund og efter ordlyden af selvskyldnerkautionserklaringerne er der ikke grund-
lag for at antage, at selvskyldnerkautionerne kun kunne kaldes af banken, hvis budgettet

for genopretningsperioden ikke blev overholdt.

FS Finans har med hensyn til veerdien af kautionserklaeringerne ikke bestridt, at Hans Hen-
rik Palm, Olav Damkier-Classen og Henrik @rbekker pa bevillingstidspunktet var formu-
ende som beskrevet i Management Summary af 14. maj 2008. Men FS Finans har gjort
geeldende, at de tre selvskyldnerkautionisters formue i hgj grad var bundet i aktiver i ejen-
domsmarkedet, og at de indstaevnte burde have veeret Klar over, at ved en negativ udvikling
pa ejendomsmarkedet ville ikke blot @sterfelled-engagementet, men ogsa de tre selv-
skyldnerkautionister blive ngdlidende. Selvskyldnerkautionerne kunne derfor ikke tillaeg-

ges betydning.
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Om verdien af kautionerne har bankens medarbejder, Marianne Sgrensen, forklaret, at i
foraret 2008 havde Hans Henrik Palm et tocifret millionbelgb og Henrik @rbekker et tre-
cifret millionbelgb indestdende i banken. De tre selvskyldnerkautionister pantsatte som

navnt hver et indestaende i banken pa ca. 10 mio. kr. i forbindelse med bevillingen.

Ifalge oplysningerne i Management Summary af 14. maj 2008, som er bekreeftet ved det af
Hans Henrik Palm, Olav Damkiger-Classen og Henrik @rbekker forklarede, var de tre selv-
skyldnerkautionisters formuer primart baseret pa investeringer i fast ejendom. En negativ
udvikling i ejendomsmarkedet matte derfor antages at ville forringe deres gkonomi. I for-
aret 2008 var der endvidere indtradt en opbremsning pa ejendomsmarkedet, som matte
give bankens ledelse anledning til forsigtighed ved vurderingen af sikkerheder i fast ejen-

dom.

Landsretten finder det imidlertid ikke bevist, at det, da bevillingen blev meddelt, fremstod
som sandsynligt, at der i efteraret 2008 ville indtreede en omfattende finansiel krise, og at
de tre selvskyldnerkautionister pa grund af ejendomsmarkedets heraf falgende kollaps ville
blive ngdlidende. Der er herefter ikke grundlag for at fastsla, at selvskyldnerkautionerne

ikke kunne tilleegges sikkerhedsmaessig betydning som sket.

7.3.1.2.6  Den samlede bevilling, herunder af valutarammen

Bevillingen blev meddelt i maj 2008 far finanskrisens indtreeden. De advarsler, som ban-
ken tidligere havde modtaget ved Finanstilsynets breve af 3. februar 2006 og 19. september
2007, 14 far refinansieringen i 2007, og banken havde ikke modtaget nye advarsler, da be-
villingen blev givet. Pa davarende tidspunkt havde Finanstilsynet heller ikke vurderet
@Dsterfelled-engagementets bonitet.

Efter korrespondancen og forklaringerne afgivet af Henrik @rbekker, Hans Henrik Palm og
Jorgen Brandstrup om parternes drgftelser og overvejelser leegger landsretten til grund, at
det for Hans Henrik Palm, Olav Damkigr-Classen og Henrik @rbekker var en afgarende
forudsaetning for at overtage @sterfelled-ejendommen, at Amagerbanken bevilgede en
valutaramme med henblik pa optimering af de finansielle omkostninger ved det samlede
engagement, inklusiv Nykredits finansiering. Der er saledes ikke grundlag for at antage, at
Hans Henrik Palm, Olav Damkigr-Classen og Henrik @rbekker ville have overtaget enga-

gementet pa vilkar som aftalt med Schaumann-koncernen ved refinansieringen i 2007, her-
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under med tilfarsel af ca. 20 mio. kr. arligt i likviditet, uden en samtidig bevilling af valuta-

rammen.

Ifalge Management Summary af 14. maj 2008 var det vurderingen, at Hans Henrik Palm,
Olav Damkier-Classen og Henrik @rbekker med en personlig heftelse ville veere "meget
narvaerende” i relation til administration, handtering og optimering af *@sterfzlled-
komplekset” og ville kunne opna en hurtigere realisation af projektet end Schaumann-
koncernen. Om baggrunden herfor blev det blandt andet anfert, at det var Hans Henrik
Palm, Olav Damkier-Classen og Henrik @rbekkers egen vurdering, at de gennem en
”hands on” styring med de i markedet konstaterede markant hgjere udlejningspriser, og de
i kraft af inflationen stigende arlige lejereguleringer samt ”en aktiv valutahdndtering af
finansieringen” ville kunne skabe rentabilitet i ejendommen. Det blev tillige anfort, at de
alle tre var formuende, og der blev neermere redegjort herfor. Det blev konkluderet, at det
var “afggrende for sammenhangen i projektet GOsterfelled, at den etablerede finansielle
struktur opretholdes og nu understgttes gennem aktiv handtering af rente- og valutainstru-
menter i et ejerregi der har en kommitet leengere lgsningshorisont.” Endvidere blev det
anfert, at kautionisterne haftede med deres fulde formue, og matte anses for professionelle
aktarer i ejendomsmarkedet og i stand til at handtere sagen til den aftalte handelspris. Her-
udover var indstillingen begrundet med beliggenheden, forventningerne til lejefastseettel-
sen og en forventning om, at der indenfor en 5-arig periode pa ny ville veare en rimelig

omsettelighed af ejerlejligheder pa @sterbro.

Som navnt 13 budgettet fra november 2007 for genopretningsperioden 2007-2022 til grund
for Management Summary af 14. maj 2008, og det anfgres da ogsa i summariet, at der ikke
heri indgik optimering af drifts- og renteudgifter. Denne optimering fremgar derimod af
erhvervsafdelingens beregninger, som var vedlagt Management Summary. Der blev heri
anfart en forretning af et CHF-1an pa 3,75 % og en anslaet gevinst pa CHF-optionsterminer
pa 2 % eller 30,55 mio. kr. arligt. Der fremkom under disse forudsatninger et opgjort arligt
likviditetsunderskud, som var reduceret til ca. 4,4 mio. kr. Den handskrevne pategning pa
rammeaftalen vedrgrende valutaterminsforretninger mv. af 13. juni 2008 understgtter, at
opnaede optionspraemier skulle indsettes pa driftskontoen og dermed bidrage med likvidi-
tet.

Efter referatet af bestyrelsesmgdet den 21. maj 2008 og de forklaringer, som Jgrgen

Braendstrup og Niels Erik Nielsen har afgivet, og som de i gvrigt vedrgrende maj 2008-
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bevillingen indsteevnte bestyrelsesmedlemmer ikke har bestridt, leegger landsretten til
grund, at alle bestyrelsesmedlemmer var opmarksomme pa, at valutarammen indebar en
udvidelse af risikoen. Bestyrelsen vurderede imidlertid, at Hans Henrik Palm, Olav Dam-
kiger-Classen og Henrik @rbekkers kompetencer inden for styring og optimering af @ster-
feelled-ejendommen, den likviditetsforbedring, som bestyrelsen antog ville kunne tilveje-
bringes af dem ved brug af valutarammen, sammenholdt med de personlige selvskyldner-
kautioner, og det heraf fglgende personlige incitament for Hans Henrik Palm, Olav Dam-
kiger-Classen og Henrik @rbekker, medfarte, at det samlet set var i bankens interesse at
bevilge det ansggte, herunder den valutaramme, som var en forudsatning for deres overta-

gelse af Dsterfeelled-engagementet.

Efter oplysningerne i sagen var det pa davaerende tidspunkt ikke usaedvanligt at finansiere
fast ejendom i CHF (og JPY). Ifglge Finans Danmarks svar pa spgrgsmal 6 var det imidler-
tid ikke i overensstemmelse med saedvanlig pengeinstitutpraksis at bevilge en valutaramme
til en nadlidende kunde. Davarende vicedirekter for Investerings- og udlandsomradet i
Amagerbanken, Peder Krag, har tilsvarende forklaret, at svage kunder ikke fik 1an i frem-

med valuta i Amagerbanken.

Da valutarammen blev bevilget i maj 2008, var det bestaende @sterfalled-engagement
ngdlidende. Banken havde imidlertid allerede i 2007 besluttet at holde h&nden under det

ogsa pa det tidspunkt ngdlidende engagement ved at bevilge refinansieringen.

Hans Henrik Palm, Olav Damkigr-Classen og Henrik @rbekker, som i maj 2008 alle var
formuende, patog sig som led i bevillingen selvskyldnerkautioner for det samlede engage-
ment, og herunder ogsa for tab under valutarammen. Desuden pantsatte de indestaender i
banken pa hver ca. 10 mio. kr. Den forggede risiko, som banken patog sig ved at bevilge
valutarammen, skal saledes ses i lyset af de opnaede yderligere sikkerheder. Efter bankens
vurdering besad Hans Henrik Palm, Olav Damkiger-Classen og Henrik @rbekker endvidere
serlige kompetencer, som gjorde det mere attraktivt at have dem som ejere end Schau-

mann-koncernen.

Pa den ovenfor anfgrte baggrund finder landsretten, at der ikke er tilstreekkeligt grundlag
for at anse bevillingen i maj 2008, herunder bevillingen af den valutaramme, som var en
forudsaetning for Hans Henrik Palm, Olav Damkiaer-Classen og Henrik @rbekkers overta-

gelse af @sterfelled-engagementet, for uforsvarlig.
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Landsretten tiltreeder herefter, at Niels Erik Nielsen, Villy Rasmussen, Henrik Zimino,
John Kim Skafte, Anne Toxverd, Jgrgen Breendstrup og Allan Ottsen ikke har handlet
ansvarspadragende i forbindelse med Hans Henrik Palm, Olav Damkizr-Classen og Hen-
rik @rbekkers erhvervelse af @sterfelled-ejendommen i maj 2008 og de hertil knyttede

bevillinger.

De frifindes som folge heraf for FS Finans’ pastand 2.

7.3.2 Forlengelse af driftskredit og valutaramme i december 2009, betalinger til
Nykredit Bank og opretholdelse af valutarammen i fgrste halvdel af 2010 (FS

Finans’ pdstand 1)

FS Finans’ pastand 1 angar erstatningsansvar for bevillingen i december 2009 af en for-
lzengelse af driftskreditten og valutarammen, betalinger til Nykredit Bank i 2009 og 2010,

og opretholdelsen af valutarammen frem til den 28. juni 2010.

7.3.2.1 Bankens situation i december 2009 og modtagne advarsler fra Finanstilsynet

Ved vurderingen af forsvarligheden af genbevillingen i december 2009 ma det tages i be-
tragtning, at finanskrisen var indtradt, og at Amagerbanken var hardt ramt heraf.

Det ma endvidere indga, at Amagerbanken i perioden fra september 2008 til december

2009 havde modtaget advarsler fra Finanstilsynet navnlig som fglger:

e Ved brev af 25. september 2008 til Amagerbankens bestyrelse og direktion gjorde
Finanstilsynet opmarksom pa, at banken i perioden 1. halvar 2007 til 1. halvar
2008 havde haft en udlansvekst pa 21% og advarede om, at det var Finanstilsynets
erfaring, at der kunne veere en sammenhang mellem hgj udlansveekst og darlig kre-

ditbonitet i udlansportefgljerne med risiko for starre fremtidige kredittab.

e Finanstilsynet foretog den 27. og 28. september 2008 en ekstraordinar gennemgang
af Amagerbankens 40 starste engagementer, herunder @sterfalled-engagementet.
Finanstilsynet vurderede under denne gennemgang, at der muligt var OIV (Objek-

tiv Indikation for Veerdiforringelse) pa blandt andet @sterfelled-engagementet.
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Ved brev af 28. oktober 2008 til Jargen Braendstrup meddelte Finanstilsynet, at der
pa Dsterfelled-engagementet var et nedskrivningsbehov pa minimum 200 mio. kr.
og et mersolvensbehov pa minimum 200 mio. kr., ”saledes at den samlede risiko

udger minimum 400 mio. kr.”

Finanstilsynet redegjorde pa et bestyrelsesmgde den 18. december 2008 for sine
konklusioner efter en funktionsundersggelse i perioden fra den 17. november til den
9. december 2008 og sammenfattede med at anfgre, at banken var i en ualmindeligt
svaekket tilstand, at det var usaedvanligt, at Finanstilsynet fulgte sa teet op med rap-
portering, og at bestyrelsen burde overveje en varig lgsning pa problemerne. Om
@sterfeelled-engagementet anfarte tilsynet, at ejendommens handelsvardi var lave-
re end foranstaende prioritetsgeeld pa 1,14 mia. kr., at kautionisterne var finansielt
steerkt svaekkede, og at der var et aktuelt nedskrivningsbehov pa minimum 200 mio.
kr., og et solvensbehov pa minimum 200 mio. kr. Finanstilsynet understregede un-
der mgdet, at bankens ledelse ligesom revisorerne skulle udarbejde egne vurderin-

ger.

Finanstilsynet anfgrte i sin rapport af 20. januar 2009 til Amagerbankens bestyrelse
og direktion om funktionsundersggelsen fra den 17. november til den 9. december
2008 blandt andet, at bankens udlansportefglje var preeget af mange meget store
engagementer med darlig kreditkvalitet, at ca. 40 % af bankens udlan var koncen-
treret omkring fast ejendom, hvilket var forbundet med stor rente- og konjunktur-
falsomhed, at bankens udlanskoncentration var starre end bankens tal viste, idet
samme personkreds stod bag mange store svage engagementer, at bankens verdi-
ansettelse af sikkerheder var for optimistisk, og at banken var meget afhangig af
ngglepersoner i relation til kreditstyring og risikoanalyse, herunder at bankens kre-
ditkontor ikke sas at have veret aktivt involveret i analyse, bevillingsforudszatnin-
ger, opfalgningstiltag m.v. i engagementer bevilget af bestyrelsen. Finanstilsynet
afgav en reekke risikooplysninger og pabud og anfgrte vedrgrende dagealdende §
145 1 lov om finansiel virksomhed, at det umiddelbart var vurderingen, at engage-
ment med @sterfeelledparken A/S skulle konsolideres med hver enkelt af de tre kau-
tionisters engagementer i banken. Finanstilsynet noterede endvidere, at banken
havde oplyst at have ivaerksat udarbejdelse af handlingsplaner for store engagemen-

ter, navnlig engagementer med vasentlige svaghedstegn til brug for intern styring
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og rapportering, saledes at bestyrelsen tzt ville kunne falge, hvorledes banken sty-
rede og i forngdent omfang nedbragte engagementerne. @sterfeelled-engagementet
blev i rapportens bilag 1 klassificeret som 2 C ("Eng. med vasentlige svagheds-

tegn, men uden nedskrivnings/hensattelsesbehov pr. seneste balancedag™).

Pa bestyrelsesmgdet den 30. juni 2009, hvor Finanstilsynet deltog, angav Finanstil-
synet, at de makrogkonomiske udsigter efter tilsynets vurdering var forveerrede. Fi-
nanstilsynet betegnede Osterfelledparken A/S som et ’problemengagement”. Ifglge
tilsynets PowerPoints fra mgdet blev det desuden anfart, at ved et aktuelt salg af

@sterfeelled-ejendommen ville hele bankens engagement vaere udaekket.

Finanstilsynet foretog en opfalgningsundersggelse vedrgrende solvensbehovsopge-
relse og de starste engagementer i Amagerbanken i perioden 2. - 4. juni 20009. I til-
synets rapport herom af 1. juli 2009 til Amagerbankens bestyrelse og direktion blev
det om Osterfeelledparken A/S anfart, at engagementet, der pr. 30. april 2009 var
opgjort til 533 mio. kr., var nedskrevet med 189 mio. kr. pr. 31. marts 2009, og at
det skennedes, at der var et yderligere nedskrivningsbehov pa 210 mio. kr. pr. 30.
juni 2009.

| Finanstilsynets notat af 9. september 2009 om store og svage engagementer med
korrektion blev det om @sterfalledparken A/S anfart, at ejerne af engagementet var
i betydelige vanskeligheder, at engagementet reelt blev holdt i live af banken, og at
ejendommen genererede negativ likviditet af betydeligt omfang. Finanstilsynet
vurderede bankens tabsrisiko ved kundens konkurs/rekonstruktion (Loss Given De-
fault) til at veere 294,2 mio. kr. og vurderede sandsynligheden for, at dette faktiske
ville ske (Probability of Default), til 1,0 (100 %).

Erhvervsankenavnet stadfaestede ved kendelse af 29. oktober 2009 Finanstilsynets
afgarelse af 5. oktober 2009, hvori Finanstilsynet i medfgr af dageeldende § 124,
stk. 5, i lov om finansiel virksomhed fastsatte et solvenskrav pa 13,6 %. Af Finans-
tilsynets afgarelse af 5. oktober 2009 fremgar blandt andet, at konjunkturforholdene
matte anses for at veaere generelt forveerrede siden undersggelsen i november 2008,
at ejendomsmarkedets stilstand i sig selv medfarte en forveerring af boniteten i de
enkelte engagementer, og at kapitalbehovet i de stgrste engagementer nu var starre

end i 2008. Vedrerende QDsterfelledparken A/S anfgrte Finanstilsynet, at engage-
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mentet var helt afhaengig af bankens velvilje, at med Finanstilsynets vurdering af
@Dsterfelled-ejendommens verdi var bankens pant i eiendommen uden verdi, at
ejendommen genererede store likviditetsunderskud, at kautionisterne ikke kunne
tilleegges skonomisk veerdi, og at bankens tabsrisiko ved Osterfzlledparken A/S’
konkurs/-rekonstruktion (Loss Given Default) var 480 mio. kr. under hensyn til

bruttoengagementet efter fradrag af andre sikkerheder og uudnyttet ramme.

Amagerbanken gennemfgrte i sidste kvartal af 2009 et udbud af aktier og kapitalbeviser
med et nettoprovenu pa 962 mio. kr., sa banken kunne opfylde det ved Erhvervsankenav-
nets kendelse af 29. oktober 2009 fastsatte individuelle solvensbehov, og dermed sikre

bankens overlevelse, herunder opna individuel statsgaranti under bankpakke 1.

Landsretten bemaerker, at Carsten Ehlers, Henrik Hakonsson og Jesper Reinhardt indtradte
I bestyrelsen den 23. marts 2009. Disse bestyrelsesmedlemmer har derfor alene haft kend-

skab til de advarsler og vurderinger, som er meddelt efter deres indtraeden.

7.3.2.2 Bevillingen i december 2009

Jorgen Brandstrup indstillede ved Management Summary af 14. december 2009 med tilhg-
rende rekapitulation af samme dato fra erhvervsafdelingen en ansggning om bevilling til
@sterfelledparken A/S af forleengelse af driftskredit pa 75 mio. kr. og forleengelse af ram-
me for valutaterminer/-optioner i CHF og/eller JPY med mulighed for ogsa at dbne positi-

oner i USD og med en uzndret tabsramme pa 100 mio. kr. uden marginopkraevning.

Bevillingen blev ifglge stemplingen pa forsiden behandlet og godkendt i kreditkomitéen,
dvs. af bade Allan Ottsen og Jgrgen Braendstrup, den 18. december 2009, og blev herefter
behandlet pa skriftligt grundlag af bestyrelsen. Bevillingen blev ifglge pategningen pa for-
siden meddelt den 23. december 2009. Alle de indstaevnte bestyrelsesmedlemmer bortset
fra Henrik Hakonsson, havde forud herfor tiltradt bevillingen. Ifglge Jargen Braendstrup og
Henrik Hakonssons forklaringer for landsretten tiltradte Henrik Hakonsson bevillingen
under bestyrelsesmgdet den 6. januar 2010. Forklaringen fra Henrik Hakonsson for byret-
ten om, at han tiltradte bevillingen den 5. januar 2010, synes herved enten at bero pa en

erindringsforskydning eller en fejlskrift i byrettens dom.
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@sterfeelled-engagementets status i december 2009 indebar som forklaret af Niels Erik
Nielsen, at Amagerbanken kunne have lukket engagementet. Hans Henrik Palm, Olav
Damkier-Classen og Henrik @rbekker var saledes alle gkonomisk ngdlidende, og den
selvskyldnerkaution, som de tre ejere hver iser havde pataget sig ved bevillingen i maj
2008, var dermed, som ogsa anfert i Management Summary af 14. december 2009, uden
veerdi. Den forpligtelse til arlig indbetaling af 20 mio. kr., som Hans Henrik Palm, Olav
Damkiar-Classen og Henrik @rbekker ligeledes havde pataget sig ved bevillingen i 2008,

men som ikke er omtalt i Management Summary, var ligeledes uden verdi.

7.3.2.2.1 Beskrivelsen af engagementets bonitet i Management Summary

Finanstilsynets vurdering af engagementets bonitet og ejerpantebrevenes (manglende)
veerdi i afgarelsen af 5. oktober 2009, som stadfeestet af Erhvervsankengvnet den 29. okto-
ber 2009, er ikke omtalt i det af Jergen Braendstrup udarbejdede Management Summary. |
rekapitulationen er vaerdien af ejerpantebrevene tveaertimod angivet til at veere 42,5 mio. kr.,
dvs. hgjere end ved bevillingen i maj 2008, hvor veerdien i den daveerende rekapitulation af

14. maj 2008 blev angivet at veere 35 mio. kr.

I Management Summary er nedskrivningen oplyst at veere 400 mio. kr. pr. 30. november
2009. Henset til Finanstilsynets afgarelse af 5. oktober 2009 og til, at banken nedskrev

engagementet fuldt ud pr. 31. december 2009, kan den oplyste nedskrivning pa 400 mio.
kr. uden oplysning om risiko for yderligere nedskrivninger ikke anses for fyldestggrende.

Jgrgen Braendstrup ma som kundeansvarlig for @sterfelled-engagementet, leder af er-
hvervsafdelingen og administrerende direktar, have veeret bekendt med Finanstilsynets

advarsler og vurderinger af bankens forhold og af @sterfeelled-engagementet.

De gvrige indsteevnte havde alle ligeledes et indgaende kendskab til @sterfeelled-engage-
mentet, der var blandt bankens starste, og som forud for bevillingen i december 2009 lg-
bende var blevet draftet pa bestyrelsesmgderne. De ma endvidere — eller burde i hvert fald
—alle have veeret bekendt med Finanstilsynets advarsler om bankens forhold generelt og

med tilsynets vurderinger af engagementets bonitet.

De ufyldestgerende oplysninger om engagementets bonitet og ejerpantebrevenes veerdi kan
efter det kendskab, som bestyrelsen og Allan Ottsen havde til engagementet og til Finans-



- 299 -

tilsynets vurderinger heraf, ikke antages at have varet udslagsgivende for bestyrelsen og
Allan Ottsen, og kan saledes ikke padrage Jergen Brandstrup et selvstendigt erstatnings-

ansvar for at have givet de gvrige indstaevnte misvisende oplysninger om engagementet.

7.3.2.2.2 Forventet likviditetsbehov, serligt betalingerne til Nykredit Bank

Ved vurderingen af, om genbevillingen den 23. december 2009 var forsvarlig, ma det ind-
ga, om Amagerbanken patog sig at tilfare mere likviditet end forudsat ved bevillingen i
maj 2008, sa bankens risiko dermed blev forgget. FS Finans har i den forbindelse, men
ogsa som et selvsteendigt anbringende gjort geeldende, at finansieringen af betalinger i
2009 og 2010 til den efterstaende langiver Nykredit Bank i sig selv er ansvarspadragende

for de indstaevnte.

Af Management Summary af 14. december 2009 fremgar, at banken havde udarbejdet et
budget frem til 2024. Dette budget er ikke fremlagt i sagen, men ifglge summariet viste
budgettet under givne forudseatninger omkring forrentning, fraflytningsfrekvens, lejestig-
ninger og omkostningsreduktioner”, at der ville vaere et likviditetsunderskud i1 Osterfalled-
parken A/S i de kommende fire ar pa 20-25 mio. kr. arligt far ekstraordinzre afdrag il
Nykredit og 45-50 mio. kr. efter ekstraordineere afdrag til Nykredit. Det var saledes ikke

leengere budgettet for genopretningsperioden, der 14 til grund for bevillingen.

Bevillingen af en forlengelse af driftskreditten pa 75 mio. kr. skulle ifglge Management
Summary medga til deekning af budgetteret likviditetsbehov frem til november 2011, og
“athangig 1 udviklingen 1 optionspraemier, rente og genudlejningsfrekvens m.v.” forvente-
des kreditten arligt at skulle forhgjes med op til 50 mio. kr. over de naste tre ar (dog efter
konkret ansggning herom). Der var saledes nu et forventet samlet likviditetsbehov pa 225

mio. kr.

I Management Summary af 14. december 2009 blev det oplyst, at det ved bevillingen i maj
2008, som var baseret pa budgettet for genopretningsperioden 2007-2022, havde veeret
forventningen, at der udover driftskreditten pa 75 mio. kr. ville “vere et yderligere likvidi-
tetsbehov pa ca. kr. 30,0 mio. arligt i 4 ar — eller i alt kr. 195 mio.”
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Det var saledes nu forventningen, at Amagerbanken skulle tilfare mere likviditet end for-
ventet ved bevillingen i 2008. Det ma dermed laegges til grund, at bankens risiko blev for-
gget ved genbevillingen af driftskreditten.

Arsagen til det foragede likviditetsbehov var navnlig ekstraordinzre rente- og afdragsbeta-
linger til Nykredit Bank. Baggrunden herfor var, at Nykredit Bank i marts 2009 havde op-
sagt en renteswap, der var etableret af @sterfaelledparken A/S i 2008 med henblik pa rente-
afdaekning af realkreditfinansieringen. Da @sterfeelledparken A/S ikke kunne honorere det
med renteswappen forbundne marginkald, som fglge af den negative udvikling i rente-
swappens markedsveerdi, blev renteswappen opsagt af Nykredit Bank. @sterfelledparken
A/S led herved et tab pa ca. 115 mio. kr. Dette tab blev finansieret af en EUR-kredit (“ren-
teswap-lanet”) pa EUR 16,2 mio. hos Nykredit Bank, som var efterstillet Amagerbanken.
Ifalge EUR-kreditaftalen af 26. juni 2009 kunne kreditten efter den 31. december 2009
opsiges af Nykredit med 14 dages varsel.

Om de enkelte indsteevntes viden om betalingerne til Nykredit Bank har Villy Rasmussen
som den eneste forklaret, at han forstod det sadan, at Amagerbanken ikke skulle betale de
ggede omkostninger til Nykredit i forbindelse med renteswappens nedlukning, men at han
ikke kan uddybe dette neermere. Forklaringen blev afgivet for byretten og Villy Rasmussen

har ikke forklaret yderligere herom for landsretten.

Det fremgar af Management Summary af 14. december 2009, at Amagerbanken i 2009
havde medvirket til finansieringen af Osterfaelledparken A/S’ betalinger til Nykredit som

falge af renteswappens nedlukning, og at banken ville fortsatte hermed.

Villy Rasmussens forklaring om, at han forstod det sadan, at banken ikke skulle betale de
ggede omkostninger til Nykredit, kan allerede i lyset af det, som fremgar af summariet,
ikke fare til, at han ikke er ansvarlig for betalingerne til Nykredit Bank i 2009 og 2010.

Om betalingerne til Nykredit Bank er det i summariet videre anfaert, at Amagerbanken
“indtil videre” havde accepteret "at laegge likviditet til, mod at nedbringelse sker pa de

foranstaende realkreditlan”.

Amagerbankens finansiering af afdrags- og rentebetalinger til Nykredit Bank i 2009 og
2010 blev — i modstrid med det som var anfert i det af Jargen Braendstrup udferdigede
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summary — ikke anvendt til nedbringelse af den foranstaende realkreditfinansiering. Beta-
lingerne gik i stedet til at nedbringe Nykredit Banks renteswap-lan, som havde prioritet
efter Amagerbanken.

For sa vidt som Jgrgen Braendstrup havde grund til at tro, at Amagerbanken ville kunne
indga en aftale med Nykredit Bank om, at betalingerne alene skulle anvendes til nedbrin-
gelse af realkreditlan i Nykredit fremfor renteswap-lanet, kan oplysningen om, at ned-

bringelse sker pa de foranstaende realkreditlan”, ikke anses for misvisende.

Om drgftelserne med Nykredit Bank fremgar det af Nykredit Banks brev af 5. januar 2010
til Amagerbanken, at Nykredit Bank ved bevillingen af kreditfaciliteten til deekning af ta-
bet pa ca. 115 mio. kr. i marts 2009 havde betinget sig, at denne facilitet “fremover afvik-
les med et belgb svarende til difference mellem swappens fastrenteben og swappens vari-
able ben”. Jgrgen Braendstrup har for byretten tilsvarende forklaret, at Amagerbanken i
forbindelse med renteswappens opsigelse i marts 2009 accepterede at betale pa det efter-

stdende lan.

I en mailkorrespondance i november - december 2009 mellem Jgrgen Braendstrup og un-
derdirekter Jakob Wind-Hansen, Nykredit Bank, anmodede Jargen Braendstrup den 5. no-
vember 2009 om bekraftelse pa, at et af Amagerbanken den 30. september 2009 betalt
belgb pa ca. 6,7 mio. kr. var anvendt til afdrag pa Nykredits realkreditlan. Jakob Wind-
Hansen svarede i en mail af 10. november 2009, at Amagerbankens betalinger skulle bru-
ges til afvikling af renteswap-lanet, og det fastholdt han i en yderligere mail af 3. december
2009.

Korrespondancen mellem Nykredit og Amagerbanken understatter dermed ikke, at Jgrgen
Braendstrup, da han udferdigede Management Summary af 14. december 2009, kunne for-
vente at fa tilsagn fra Nykredit Bank om, at betalingerne kun ville ga til nedbringelse pa
foranstaende realkreditlan. Korrespondancen viser ganske vist, at Jargen Braendstrup for-
sggte at genforhandle det tidligere aftalte om, at Amagerbanken stillede yderligere likvidi-
tet til radighed for Osterfalledparken A/S’ nedbringelse af det efterstillede renteswap-lan,
men ogsa at Nykredit Bank afviste en sddan &ndring.

Det var dermed ikke retvisende, nar Jgrgen Braendstrup i Management Summary af 14.

december 2009 om de ekstraordinzre betalinger til Nykredit anfarte, at Amagerbanken
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”indtil videre” havde accepteret "at laegge likviditet til, mod at nedbringelse sker pa de

foranstdende realkreditlan™.

Spergsmalet er herefter, om bestyrelsen og Allan Ottsen, uanset det i summariet anfarte,
var klar over, at de yderligere betalinger til Nykredit ville ga til at nedbringe det efterstille-

de rente-swaplan og ikke til foranstaende realkreditlan.

Ifalge Niels Erik Nielsens forklaring for landsretten havde Nykredit Bank siden 2009 kree-
vet, at der blev betalt pa det efterstaende renteswap-1an, idet Nykredit Bank ellers ville
sette Dsterfeelled-ejendommen pa tvangsauktion. Ifglge Niels Erik Nielsen var der ingen
tvivl om, at bestyrelsen under hele forlgbet blev informeret af direktionen om, at Amager-
banken foretog betalinger pa det efterstaende renteswap-lan. De gvrige indsteevnte besty-

relsesmedlemmer og Allan Ottsen har ikke afgivet forklaringer, der strider herimod.

Pa den baggrund leegger landsretten til grund, at de indstaevnte alle var klar over, at banken
i 2009 havde finansieret betalinger pa Nykredit Banks efterstillede renteswap-lan. De var
endvidere alle klar over, at en fortseettelse af den langsigtede strategi om at understatte
@Dsterfelledparken A/S kraevede en forgget likviditetstilfgrsel i forhold til forventningerne
ved bevillingen i maj 2008, og at denne forggede likviditetstilfarsel i vidt omfang ville
blive anvendt til rente- og afdragsbetalinger pa Nykredit Banks efterstillede renteswap-lan.
Det var saledes ikke selvsteendigt ansvarspadragende for Jgrgen Braendstrup, at Manage-
ment Summary af 14. december 2009 ikke gav en retvisende beskrivelse af, hvad betalin-
gerne til Nykredit Bank var blevet og ville blive anvendt til. Alle indsteevnte ma endvidere
anses for at have tiltradt, at der i 2009 og 2010 blev betalt til den efterstaende langiver,
Nykredit Bank.

Den ved bevillingen forudsatte finansiering af renter og afdrag pa Nykredit Banks eftersta-
ende renteswap-lan, og den heraf falgende udvidelse af engagementet, ma efter landsret-
tens opfattelse anses for at have veeret ngdvendig, hvis @sterfeelled-engagementet skulle
opretholdes. Ifglge korrespondancen mellem Jgrgen Braendstrup og Nykredit Bank samt
forklaringerne fra Jergen Braendstrup og Niels Erik Nielsen var det saledes et ufravigeligt
krav fra Nykredit Banks side, at der blev betalt pa det efterstaende renteswap-lan, idet Ny-
kredit Bank ellers ville opsige sit engagement med en tvangsrealisering af @sterfeelled-
ejendommen til fglge. Landsretten laegger herefter til grund, at en fortseettelse af Amager-

bankens hidtidige strategi med at opretholde det ngdlidende engagement forudsatte, at der
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skulle betales til Nykredit Bank. Betalingerne ma derfor indga ved vurderingen af genbe-
villingen af 23. december 2009, og kan — for sa vidt som refinansieringen af driftskreditten
ikke anses for ansvarspadragende — ikke selvsteendigt padrage de indstavnte ansvar.

7.3.2.2.3 Genbevilling af driftskreditten og betaling af renter og afdrag pa Nykredit
Banks efterstaende renteswap-lan

De indsteevnte ma som naevnt antages alle at have vaeret klar over, at Amagerbanken ved
en genbevilling af driftskreditten — i et engagement, der var ngdlidende og ifelge Finans-
tilsynet skulle nedskrives fuldt ud — patog sig en yderligere og vasentlig risiko ved at tilfg-
re mere likviditet til engagementet, herunder ved at imgdekomme Nykredit Banks krav om

betydelige rente- og afdragsbetalinger pa Nykredit Banks efterstillede renteswap-lan.

De indsteevnte var ligeledes klar over, at der ikke blev stillet nye sikkerheder i forbindelse
med genbevillingen, at hverken ejerpantebrevene eller selvskyldnerkautionerne kunne til-
leegges nogen veerdi, og at der ikke ville vere den oprindeligt forudsatte arlige likviditets-
tilfarsel til @sterfeelledparken A/S pa 20 mio. kr. fra Hans Henrik Palm, Olav Damkizr-
Classen og Henrik @rbekker.

Disse forhold kunne med styrke tale for ikke at genbevilge driftskreditten og den herved
forudsatte forggede likviditetstilfarsel. Bankens situation i december 2009 og Finanstilsy-
nets advarsler og vurderinger af engagementet matte desuden tilsige en betydelig tilbage-

holdenhed med yderligere bevillinger til @sterfeelled-engagementet.

Efter indholdet af Management Summary af 14. december 2009 med tilhgrende rekapitula-
tion og de afgivne forklaringer vurderede de indsteevnte imidlertid fortsat, at @sterfeelled-
ejendommen pa sigt ville vise sig at vaere et sa attraktivt investeringsobjekt og at leje- og
ejerlejlighedsmarkedet pa sigt ville bedres i en sadan grad, at banken herigennem ville
kunne genvinde ikke alene den allerede ydede finansiering, men ogsa den forudsatte yder-
ligere flerarige likviditetstilfarsel. Ledelsen besluttede derfor at opretholde den hidtidige
langsigtede strategi med at deekke det lgbende likviditetsunderskud i @sterfelledparken
AJS.
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Pa den navnte baggrund finder landsretten, at der ikke er fuldt tilstraekkeligt grundlag for
at anse genbevillingen af driftskreditten i december 2009 og herunder bankens finansiering
af rente- og afdragsbetalinger til Nykredit Bank for ansvarspadragende.

Landsretten tiltreeder derfor, at ingen af de indstaevnte er fundet erstatningsansvarlige for
den del af genbevillingen i december 2009, som angar driftskreditten, og at de indstevnte
heller ikke er erstatningsansvarlige for rente- og afdragsbetalinger pa Nykredit Banks ef-

terstillede renteswap-lan i 2009 og 2010.

7.3.2.2.4 Genbevilling af valutarammen

FS Finans har gjort geeldende, at uanset om genbevillingen af driftskreditten og betalinger-
ne til Nykredit Bank ikke anses for ansvarspadragende for de indstevnte, var genbevillin-
gen af valutarammen i sig selv sa abenbart uforsvarlig, at de indsteevnte er erstatningsan-

svarlige herfor.

I Management Summary af 14. maj 2008 blev indstillingen om at bevilge valutarammen
begrundet med de forpligtelser som de nye ejere, Hans Henrik Palm, Olav Damkieer-
Classen og Henrik @rbekker, som alle pa daveerende tidspunkt var formuende, patog sig
ved selvskyldnerkautionerne, og med deres krav om at benytte en valutaramme til at for-
bedre likviditeten i engagementet, jf. herved det anfarte i summariet om “en aktiv handte-
ring af rente- og valutainstrumenter i et ejerregi der har en kommitet leengere lgsningshori-

sont”.

Management Summary af 14. december 2009 indeholdt ikke overvejelser om eller en be-
skrivelse af, hvorfor valutarammen skulle opretholdes, ud over det anfgrte om, at det “er
afgarende for sammenhangen i projektet Jsterfeelled, at den etablerede finansielle struktur
opretholdes og understgttes gennem en fortsat aktiv handtering af rente- og valutainstru-
menter uanset ejerregi’ets Sammenseatning og aktuelle gkonomiske situation”. Hvorfor, det
“uanset ejerregi’ets sammensatning og aktuelle ekonomiske situation” skulle vaere afgo-

rende at opretholde valutarammen, blev ikke oplyst.

Pa bevillingstidspunktet var den danske rentesats (CIBOR 3M) faldet til ca. 1,6 % fra et
niveau pa ca. 5,3 % i juni 2008. Rentespandet mellem CIBOR 3M (DKK) og LIBOR 3M
(CHF) var indsnaevret til ca. 1,3 % mod et rentespand i juni 2008 pa ca. 2,5%. Den rente-
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optimering, som ved bevillingen i maj 2008 indgik i det opstillede likviditetsbudget, indgik
da heller ikke i likviditetsbudgettet i Management Summary af 14. december 2009, og
summariet indeholdt ingen oplysninger om forventede rentestigninger (som heller ikke
indtradte). Der var heller ikke forudsat indtaegter fra optionspraemier i det likviditetsbudget
fra erhvervsafdelingen, som var vedlagt Management Summary af 14. december 2009. |
modsatning hertil var der i det likviditetsbudget fra erhvervsafdelingen, som var vedlagt
Management Summary af 14. maj 2008, forudsat at veere indtegter fra optionspraemier ved

udnyttelse af valutarammen.

@sterfelledparken A/S kunne ikke deekke det allerede indtradte urealiserede tab pa valuta-
rammen, som ifglge den rekapitulation, som fulgte med summariet, var pa 93,989 mio. kr.
pr. 14. december 2009, og ville heller ikke kunne daekke yderligere tab. Selvskyldnerkauti-
onerne var endvidere uden verdi. Marginkald ville saledes hverken kunne honoreres af
@sterfeelledparken A/S eller af kautionisterne. Realiteten var dermed, at en opretholdelse af

valutarammen skete for bankens regning og risiko.

Det kan ikke anses for overensstemmende med seedvanlig pengeinstitutpraksis at oprethol-

de en valutaramme i et sadant tilfeelde, jf. herved Finans Danmarks svar pa spgrgsmal 6.

De indstaevnte har afgivet forskellige forklaringer pa beslutningen om at forleenge valuta-
rammen, herunder at valutarammen historisk havde bidraget med likviditet, at der i fremti-
den kunne opsta en (starre) rentefordel igen, at valutalan i CHF var saedvanlige, og at ban-
ken (i modsetning til kunden) havde rad til at baere tab pa valutatermin/-optionsforretnin-

ger under valutarammen.

Ingen af de indstaevnte har forklaret, at en opretholdelse af valutarammen var en ngdvendig
forudseetning for genbevillingen af driftskreditten. Niels Erik Nielsen og Jargen Brands-
trup har tveertimod for landsretten forklaret, at banken kunne have valgt at lukke valuta-
rammen i december 2009 uden samtidig at lukke @sterfeelled-engagementet. Den mang-
lende sammenhang mellem genbevillingen af driftskreditten og en opretholdelse af valuta-
rammen understgttes ogsa af, at positionerne under valutarammen blev lukket ned i juni

2010, uden at engagementet i gvrigt blev bragt til opher.

Pa den naevnte baggrund og tillige henset til den vaesentlige risiko som genbevillingen af

driftskreditten, herunder betalingerne til Nykredit Bank, i sig selv indebar for banken, fin-
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der landsretten, at det var uforsvarligt at genbevilge valutarammen i december 2009, og

som falge heraf ogsa at opretholde valutarammen indtil nedlukningen den 28. juni 2010.

7.4 De enkelte indstaevntes ansvar

7.4.1 Ansvar for genbevillingen af valutarammen i december 2009

Den uforsvarlige genbevilling af valutarammen er ansvarspadragende for Jgrgen Braends-
trup, som udarbejdede Management Summary af 14. december 2009 og tiltradte sin egen

indstilling ved kreditkomitéens behandling heraf den 18. december 2009.

Allan Ottsen kan ikke alene i kraft af at vaere medlem af direktionen anses for at veere an-
svarlig for genbevillingen. Heller ikke det forhold, at han i denne egenskab overvearede
bestyrelsesmgderne, kan padrage ham ansvar. Allan Ottsen medvirkede imidlertid selv-
steendigt til genbevillingen af valutarammen i december 2009 ved forud for bestyrelsens
behandling af laneindstillingen at tiltreede indstillingen den 18. december 2009 som med-
lem af kreditkomitéen. Selvom engagementet hgrte under erhvervsafdelingen, som var
Jgrgen Braendstrups ansvarsomrade, ma Allan Ottsen som medlem af kreditkomitéen anses
for at veere ansvarlig for alle de bevillinger, som blev behandlet i komitéen. Allan Ottsen er
herefter ansvarlig som falge af sin tiltreedelse af bevillingen som medlem af kreditkomité-

en.

Tabet ma for Jgrgen Braendstrup og Allan Ottsens vedkommende opggres med udgangs-

punkt i bevillingsdatoen den 23. december 2009.

Genbevillingen er endvidere ansvarspadragende for de indstevnte bestyrelsesmedlemmer,
som alle tiltradte Jargen Braendstrups indstilling, dog sadan at Henrik Hakonsson alene er
ansvarlig for tab, som indtradte, efter at han tiltradte bevillingen den 6. januar 2010. De
gvrige indsteevnte bestyrelsesmedlemmer er ansvarlige for tab, som indtradte efter bevil-
lingstidspunktet den 23. december 20009.

Om de to medarbejdervalgte bestyrelsesmedlemmer, John Kim Skafte og Anne Toxveerd,
bemerkes, at det falger af forarbejderne til bestemmelserne i den dageaeldende aktiesel-
skabslov og selskabsloven om medarbejderrepraesentation i en bestyrelse, at bestyrelses-

medlemmer, der vaelges af arbejdstagerne, har "ngjagtig samme rettigheder og pligter som
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ethvert andet bestyrelsesmedlem”. Det kan ikke antages at have kreevet en ganske serlig
forretningsmaessig indsigt at indse, at genbevillingen af valutarammen var uforsvarlig.
Landsretten finder pa denne baggrund, at den omstandighed, at John Kim Skafte og Anne
Toxveerd var medarbejdervalgte og ikke havde de samme forretningsmaessige forudsatnin-

ger som de gvrige medlemmer af bestyrelsen, ikke kan fare til, at de er ansvarsfri.

7.4.2 Ansvar for tab indtradt efter genbevillingen i december 2009

Det tab, som indtradte i tiden frem til nedlukningen af valutarammen den 28. juni 2010, er
en fglge af den ansvarspadragende genbevilling af valutarammen den 23. december 2009.
Tabet blev realiseret som konsekvens af valutakursudviklingen, og henset til den tabsrisi-

ko, en valutaramme indebarer, kan tabet ikke anses for atypisk.

Jargen Brandstrup blev efter den 23. december 2009 Igbende gjort bekendt med tabene
under valutarammen, herunder overskridelserne af tabsrammen pa 100 mio. kr. Han undlod
at reagere herpa ved enten selv at bringe valutarammen til opher og indstillede heller ikke,

at bestyrelsen skulle lukke den.

Allan Ottsen og de indsteevnte bestyrelsesmedlemmer, bortset fra Villy Rasmussen, har
ikke bestridt, at de var bekendt med, at tabsrammen pa 100 mio. kr. blev overskredet, og at
banken desuagtet ikke bragte valutarammen til ophgr, hvilket de tilsluttede sig. Allan Ott-
sen har i den forbindelse forklaret, at han som medlem af kreditkomitéen var enig i indstil-

lingen om ikke lukke valutarammen.

Villy Rasmussen har, i modseatning til alle gvrige indsteevnte, gjort geeldende, at han den
23. december 2009 alene bevilgede en valutaramme med en tabsramme pa 100 mio. kr. og
at han ikke forud for sin udtraeden af bestyrelsen den 22. marts 2010, blev gjort bekendt
med de indtradte betydelige overskridelser af tabsrammen og med, at banken pa trods heraf
undlod at bringe valutarammen til opher. Villy Rasmussen har derfor gjort gaeldende, at

han ikke kan vaere ansvarlig for tab ud over tabsrammen pa 100 mio. kr.

@sterfelled-engagementet, der var ngdlidende og blandt bankens stgrste engagementer,
havde veeret et tilbagevendende emne pa bestyrelsesmaderne. Hertil kommer, at det var i
dette engagement, at banken havde den starste valutarisiko. Carsten Ehlers har saledes for

byretten forklaret, at der ikke var “andre valutakunder i tilnzermelsesvis samme starrelses-
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orden”. Disse forhold og de betragtelige overskridelser af tabsrammen, der var indtradt
allerede ultimo januar 2010, gar det i sig selv usandsynligt, at overskridelsen ikke blev
naevnt for bestyrelsen forud for Villy Rasmussens udtraeden af bestyrelsen den 22. marts
2010.

At overskridelsen af tabsrammen i @sterfeelled-engagementet har veeret naevnt for bestyrel-
sen far Villy Rasmussens udtraeden af bestyrelsen den 22. marts 2010, stgttes endvidere af
referatet af bestyrelsesmgdet den 7. februar 2010, hvor Kent Villadsen Madsen under
“Eventuelt” rejste spergsmal om styring af valutaterminsforretninger, af referatet af besty-
relsesmgdet den 10. marts 2010, pkt. 4 "Budgetopfelgning — januar 2010”, hvor det er an-
fort, at Jargen Braendstrup orienterede om, at kursbevagelser pa aktier og valuta forvente-
ligt ville aflejre supplerende nedskrivninger for farste kvartal, og af referatet af bestyrel-
sesmeadet den 22. marts 2010, pkt. 1.3 ”Valutaricisi”. Allan Ottsen, der skrev referater af
bestyrelsesmaderne, har desuden forklaret, at bestyrelsens dragftelser om valuta angik
@Dsterfelled-engagementet.

Hertil kommer, at flere af de indstaevnte bestyrelsesmedlemmer har forklaret naermere om,
hvorledes de, ogsa far Villy Rasmussens udtraeden, pa bestyrelsesmader blev orienteret
om, at tabsrammen var overskredet som fglge af udviklingen i valutakurserne, dog uden at
fa oplyst det ngjagtige tab. De har desuden forklaret, at man i bestyrelsen pa baggrund af
rad fra bankens egne og eksterne valutaeksperter var enige om, at valutarammen ikke skul-
le bringes til ophgr, uanset overskridelserne af tabsrammen, ligesom ledelsen i stedet for at
fastsaette en ny tabsramme ngje fulgte engagementet og kursudviklingen.

Landsretten leegger pa den navnte baggrund til grund, at Villy Rasmussen fgr sin udtreeden
af bestyrelsen var blevet gjort bekendt med, at den tabsramme, der fulgte af bevillingen af
23. december 2009, var overskredet, at banken ikke havde bragt valutarammen til ophar,
og at der ikke blev fastsat en ny tabsramme. Landsretten laegger endvidere til grund, at
Villy Rasmussen ikke gjorde indsigelse herimod. Villy Rasmussen ma herved, uanset om
han kendte den ngjagtige overskridelse, anses for at have tiltradt, at valutarammen ikke
blev lukket, selvom tabsrammen pa 100 mio. kr. var overskredet. Villy Rasmussen er der-

for ansvarlig for tab, der ligger udover tabsrammen pa 100 mio. kr.

Villy Rasmussen og Anne Toxverd har desuden gjort geeldende, at de ikke kan veere an-

svarlige for tab, som indtradte efter deres udtreeden af bestyrelsen den 22. marts 2010, da
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tabene i tiden herefter ikke var paregnelige for dem. Anne Toxveerd har yderligere anfart,
at det tab, som hun kan gares ansvarlig for, ikke er tabet den 22. marts 2010, men i stedet
det mindre tab, der var indtradt ved det efterfalgende bestyrelsesmgde den 14. april 2010.

Det fremgér af pkt. 1.3 ”Valutarici” i referatet af bestyrelsesmodet den 22. marts 2010, at
der i april maned skulle vedtages “en strategi for, hvilken [valuta-]Jrisikosituation banken
ville acceptere”.

Der blev ikke pa mgdet den 22. marts 2010 truffet beslutning om at bringe valutarammen

til opher eller fastsat en tids- eller belgbsmaessig graense for opretholdelsen.

Referatet af bestyrelsesmgdet den 22. marts 2010 indeholder intet om, og der er heller intet
forklaret om, at Villy Rasmussen eller Anne Toxvard under mgdet kraevede, at valuta-
rammen skulle lukkes, eller at den skulle lukkes, hvis tabet blev stgrre end det, som det
aktuelt var, eller overskred et givet belgb. Der er heller ikke andet, som understgatter, at
Villy Rasmussen eller Anne Toxverd fer eller under bestyrelsesmgdet den 22. marts 2010
tilkendegav et gnske om lukning af valutarammen eller maksimering af, hvilken valutarisi-
ko banken kunne patage sig, eller i gvrigt ytrede sig om indholdet af den strategi, som be-
styrelsen skulle vedtage i april 2010.

Under disse omstaendigheder ma Villy Rasmussen og Anne Toxvard anses for ansvarlige

for tabet frem til nedlukningen af valutarammen den 28. juni 2010.

Alle de indstaevnte er herefter ansvarlige for tab frem til nedlukningen af valutarammen
den 28. juni 2010.

75 Tab

75.1 Tabsopgerelse

Erstatningen skal som udgangspunkt opgares som forskellen mellem tabet pa valutaram-
men pa bevillingstidspunktet den 23. december 2009 pa 105.500.000 kr., og tabet pa det
tidspunkt, hvor valutarammen blev lukket den 28. juni 2010.
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Der er ikke oplysninger i sagen om, hvad tabet pa valutarammen var den 6. januar 2010,
hvor Henrik Hakonsson tiltradte bevillingen. Tabet var 101.750.000 kr. den 12. januar
2010. Der er herefter ikke grundlag for at antage, at tabet pa valutarammen var forgget den
6. januar 2010 i forhold til tabet den 23. december 2009. For Henrik Hakonssons vedkom-
mende skal tabet derfor ligeledes opggres med udgangspunkt i tabet pa 105.500.000 kr.
den 23. december 2009.

Fra det opgjorte tab skal der fradrages indtegter i perioden fra den 23. december 2009 og
frem til nedlukningen i form af den opnaede rentebesparelse ved opretholdelse af positio-

ner under valutarammen og eventuelle optionspreemier.

FS Finans har ikke bestridt, at rentebesparelsen ved finansiering i henholdsvis JPY og CHF
fremfor i DKK skal fradrages, og har opgjort den til 8.425.671 kr. Denne opgarelse er ikke

bestridt af de indstaevnte og leegges herefter til grund.

Der er derimod ikke enighed mellem parterne om, hvorvidt der var indtegter i form af op-
tionspreemier i perioden fra bevillingsdatoen den 23. december 2009 og frem til nedluknin-

gen.

Af den opgerelse, som var bilagt Jargen Braendstrups notat af 1. juli 2010, fremgér, at “’ge-
vinst/tab valutaforr.” pr. 31. december 2009 var pa 98.759.000 kr. og pr. 30. juni 2010 pa
339.387.000 kr., dvs. at der i denne periode i alt var tabt 240.628.000 kr.

Af opgerelsen, der blev udarbejdet af Jargen Braendstrups medarbejder i erhvervsafdelin-
gen, Annette Hansen, fremgar tillige, at optionspraemier indgik i driftslikviditeten frem til
udgangen af 2009, men at der ikke var optionspreemier i 2010. Jgrgen Braendstrup har for-
klaret, at han ikke har grund til at tro, at opgerelsen er forkert, men at han ikke har set de
underliggende afregninger, sa han kan ikke sige det med sikkerhed. Han havde ikke ind-

tryk af, at der blev modtaget optionspraemier i 2010.

Det fremgar af den likviditetsberegning, der fulgte med Management Summary af 14. de-
cember 2009, at der ikke forventedes at vare optionspraemier i 2010.

Det er i Management Summary af 15. december 2010 vedrarende @sterfelledparken A/S
oplyst, at der ikke var optionspraemier i 2010.



-311-

Anette Hansens opggarelse stemmer overens med opggarelsen i det interne revisionsproto-
kollat af 20. juli 2010, hvoraf det fremgar, at der i farste halvar af 2010 var realiseret et

valutakurstab pa @sterfelled-engagementet pa 241 mio. kr.

De eksterne revisorer fra KPMG, Anders Duedahl-Olesen og Torben Bender, har forklaret,
at Amagerbanken havde orden i tingene set i forhold til andre sammenlignelige pengeinsti-
tutter, og har herved bekraftet de indsteevntes forklaringer om, at der var ordnede forhold i

banken.

Pa denne baggrund og da der ikke af de indstevnte er pavist omstendigheder, som giver
grundlag for reel tvivl om de opgarelser, som bankens medarbejder, Anette Hansen, og
intern revision har foretaget af tabet pa valutarammen i farste halvdel af 2010, finder
landsretten, at disse opgarelser ma laegges til grund, og at det dermed ogsa ma legges til
grund, at der ikke var indteegter i form af optionspreemier i fgrste halvdel af 2010, som skal
fradrages i tabet under valutarammen. Der er heller ikke grundlag for at antage, at der var

optionspreemier i perioden fra den 23. december 2009 til den 31. december 2009.

Der skal herefter alene foretages fradrag i tabet under valutarammen med den rentebespa-
relse pa 8.425.671 kr. p& Osterfelledparken A/S’ samlede finansiering, som blev opnéet

ved at opretholde valutarammen i farste halvar af 2010.

| overensstemmelse med opgarelsen, som var vedlagt Jgrgen Braendstrups notat af 1. juli
2010, lzegger landsretten herefter til grund, at tabet var 339.387.000 kr., da valutarammen
blev lukket ned den 28. juni 2010.

Det tab, som de indstaevnte er erstatningsansvarlige for, kan herefter opgeres til forskellen
mellem tabet den 23. december 2009 pa 105.500.000 kr. og tabet den 28. juni 2010 pa
339.387.000 kr., fratrukket 8.425.671 kr., dvs. et tab pa 225.461.329 kr. Hertil skal leegges

procesrente fra sagens anleg den 22. marts 2013.
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7.5.2 Eliminering af tab og tabsbegraensningspligt

De indstaevnte har gjort gaeldende, at tab pa valutarammen blev elimineret” af de aktionaee-
rer, der tegnede aktier ved kapitalforhgjelsen i september 2010, og at det er disse aktionae-

rer og ikke FS Finans, der herefter kan anses for at have lidt et tab.

Som led i aftalen med Finansiel Stabilitet A/S i sommeren 2010 om opnaelse af yderligere
statsgaranti under bankpakke I1, stillede Finansiel Stabilitet A/S krav om, at Amagerban-
ken foretog en kapitaltilfgrsel pa minimum 750 mio. kr. Med henblik pa at imgdekomme
dette krav gennemfarte Amagerbanken i september 2010 en kapitalnedsattelse og efterfal-

gende kapitalforhgjelse. Banken opnaede herved et provenu pa 878 mio. kr.

Allerede fordi aktionaererne, der tegnede aktier ved kapitalforhgjelsen i september 2010,
ikke er indtradt i eller i gvrigt har del i bankens krav mod de indstaevnte ledelsesmedlem-

mer, er der ikke grundlag for at anse bankens tab for “elimineret”.

De indstaevnte har endvidere gjort geeldende, at FS Finans ikke har iagttaget sin tabsbe-
grensningspligt, idet FS Finans solgte @sterfaelled-ejendommen pa et ugunstigt tidspunkt.
Ifalge de indstaevnte burde FS Finans have omlagt realkreditfinansieringen af @sterfeelled-

ejendommen og ladet et salg afvente, at markedsforholdene blev bedre.

FS Finans var ikke forpligtet til at opretholde den af de indsteevnte anlagte langsigtede stra-
tegi, og herunder fortszette likviditetstilfarslen til Osterfeelledparken A/S. Der er heller ikke
oplysninger i sagen, som understgtter, at @sterfeelled-ejendommen blev solgt pa usaedvan-
ligt ringe prisvilkar. Landsretten finder derfor, at FS Finans ikke har tilsidesat sin tabshe-

grensningspligt ved at selge Dsterfelled-ejendommen som sket.

John Kim Skafte og Anne Toxveerd har herudover gjort geeldende, at FS Finans har tilside-
sat sin tabsbegraensningspligt, idet selvskyldnerkautionen ikke er handhaevet over for Olav

Damkiar-Classen, som ma formodes at have en betalingsevne, der overstiger deres.

Bankens samlede tab pa engagement med @sterfelledparken A/S var pa ca. 800 mio. kr.
Olav Damkizr-Classen kautionerede for dette belgb. Nar henses til starrelsen af tabet og
det oplyste om Olav Damkizr-Classens gkonomiske forhold kan en manglende handhee-
velse af selvskyldnerkautionen i forhold til ham ikke fare til, at FS Finans’ erstatningskrav,

skal begraenses som fglge af manglende iagttagelse af en tabsbegransningspligt.
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7.6 Foraldelse

FS Finans indgav staevning den 22. marts 2013 med pastand om erstatning af blandt andet
det tab, som landsretten har fundet, at de indsteevnte er ansvarlige for, og afbred dermed

foraeldelse af erstatningskravet, jf. foreeldelseslovens § 16, stk. 2, nr. 1.

De indstaevnte har gjort geeldende, at FS Finans’ erstatningskrav var foraldet, da steevnin-

gen blev indgivet.

Efter foreldelseslovens § 3, stk. 1, er den almindelige foraldelsesfrist tre ar. Fristen regnes
efter lovens 8 2, stk. 1, fra det tidligste tidspunkt, fordringshaveren kunne kraeve fordringen

opfyldt, medmindre andet folger af andre bestemmelser i loven.

Det falger af foreldelseslovens § 2, stk. 4, at krav pa erstatning uden for kontrakt foraeldes
fra skadens indtraeden, dvs. det tidspunkt, hvor de ansvarspadragende forhold og handlin-
ger har vist sig pa en sadan made, at der var rimelig anledning til og mulighed for at rejse

erstatningskravet.

Foreldelsesfristen skal i medfer af foraeldelseslovens § 2, stk. 4, regnes fra genbevillingen
af valutarammen den 23. december 2009, for Henrik Hakonssons vedkommende dog fra
hans tiltreeden af bevillingen den 6. januar 2010. Staevningen er udtaget mere end 3 ar her-

efter.

Det faglger imidlertid af foraeldelseslovens § 10, at for fordringer, som tilkommer et selskab
mod et bestyrelsesmedlem eller en direkter i selskabet, og som udspringer af den pagel-
dendes tilsidesattelse af sine forpligtelser ved hvervets udferelse, indtreeder foraldelse
tidligst, nar der er forlgbet 3 ar efter hvervets ophar eller efter det tidligere tidspunkt, da
fordringshaveren, eller den, der i gvrigt kan gare fordringen geeldende pa dennes vegne, er

eller burde veere blevet bekendt med omstendigheder, hvorpa kravet kan stattes.

Frem til den 22. marts 2010 udgjorde de indsteevnte ledelsen i Amagerbanken. Den 22.
marts 2010 udtradte Villy Rasmussen og Anne Toxvard af bestyrelsen. Niels Erik Nielsen,
Henrik Zimino, Kent Villadsen Madsen, Carsten Ehlers, Henrik Hakonsson og Jesper
Reinhardt udtradte af bestyrelsen den 10. november 2010. Jargen Braendstrup fratradte som
direkter den 15. november 2010, og Allan Ottsen fratradte som direktgr den 7. februar
2011. John Kim Skafte udtradte af bestyrelsen den 7. februar 2011.
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Staevningen, der som navnt blev indgivet den 22. marts 2013, blev dermed for alle ind-
steevntes vedkommende udtaget inden for fristen i foraldelseslovens § 10, 1. led, pa 3 ar

efter hvervets ophar.

Vedrgrende foraldelseslovens § 10, 2. led, har de indsteevnte gjort geeldende, at Finansiel
Stabilitet A/S skal identificeres med FS Finans, og at Finansiel Stabilitet A/S gennem sine
undersggelser af Amagerbankens forhold fgr den 22. marts 2010 var blevet bekendt med

de omstendigheder, hvorpa et erstatningskrav mod de indsteevnte kunne stattes.

Amagerbanken indgik, da banken ikke kunne opfylde solvenskravene, den 6. februar 2011
aftale med Finansiel Stabilitet A/S om overdragelse af samtlige aktiver og passiver, bortset
fra aktiekapital og efterstillet kapital, til Finansiel Stabilitet A/S’ nystiftede datterselskab
Amagerbanken af 2011 A/S (nu FS Finans) i overensstemmelse med de dagaldende regler
I bankpakke I11'i lov om finansiel stabilitet.

Landsretten finder, at der ikke er grundlag for at identificere FS Finans, der som successor
til Amagerbanken, er den, som har et erstatningskrav mod de indsteevnte, med sit moder-
selskab, Finansiel Stabilitet A/S.

Det er i gvrigt heller ikke godtgjort, at Finansiel Stabilitet A/S far den 22. marts 2010 hav-
de opnaet en sadan viden om genbevillingen af valutarammen den 23. december 2009, at
Finansiel Stabilitet A/S derigennem matte anses for at have veeret bekendt med det mulige
erstatningskrav mod ledelsen. Det var saledes farst efter et mgde den 23. marts 2010 mel-
lem Amagerbanken og Finansiel Stabilitet A/S, at Finansiel Stabilitet A/S iveerksatte en
nermere undersggelse af bankens stgrste engagementer, herunder af @sterfeelled-enga-
gementet med henblik pa at tage stilling til bankens ansggning af 16. februar 2010 om
yderligere statsgaranti under bankpakke I1.

FS Finans’ erstatningskrav var herefter ikke foraeldet, da steevningen blev udtaget den 22.
marts 2013, jf. foreldelseslovens 10, jf. § 2, stk. 4, jf. stk. 1.
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7.7 Retsfortabende passivitet i forhold til direktionsmedlemmerne

7.7.1 Jargen Braendstrup

Jargen Braendstrup var administrerende direktar, leder af erhvervsafdelingen og fungerede
samtidig som kundeansvarlig for @sterfelled-engagementet. Han ma saledes anses for at
veere den i banken, som var bedst kendt med engagementet, da han i december 2009 udar-
bejdede indstillingen om genbevilling af valutarammen, som dannede grundlag for besty-
relsens bevilling den 23. december 2009. Som administrerende direktgr, medlem af kredit-
komitéen, leder af erhvervsafdelingen og kundeansvarlig var han endvidere ansvarlig for
opretholdelsen af valutarammen i fgrste halvdel af 2010, idet han ikke selv bragte valuta-

rammen til ophgr og heller ikke indstillede til bestyrelsen, at den skulle lukkes.

Jorgen Brandstrup opsagde sin stilling som administrerende direktar i Amagerbanken den
10. november 2010. Amagerbankens nye bestyrelsesformand Niels Heering suspenderede

Jargen Braendstrup i opsigelsesperioden.

Jorgen Braendstrup modtog ved opsigelsen den fratreedelsesgodtgerelse, som i henhold til
tilleegget af 10. og 11. september 2010 til hans direktgrkontrakt var blevet deponeret hos
advokat Sgren Lundsgaard.

Forud for Jargen Braendstrups opsigelse havde Finanstilsynet den 15. oktober 2010 sendt
Jgrgen Braendstrup og bestyrelsen et udkast til afgerelse om at paleegge bestyrelsen at af-
seette Jargen Braendstrup. Finanstilsynet henviste i udkastet til, at Jargen Braendstrup havde
udvist en sadan adfzerd, at var der grund til at antage, at han ikke ville kunne varetage stil-
lingen som direktgr pa forsvarlig vis, jf. dagaeldende § 64, stk. 2, nr. 4, i lov om finansiel
virksomhed. Bestyrelsens advokat afgav den 5. november 2010 et hgringssvar til Finanstil-
synet, hvori bankens bestyrelse udtalte sig imod en afsattelse. Niels Erik Nielsen, Henrik
Zimino, John Kim Skafte, Kent Villadsen Madsen, Carsten Ehlers, Henrik Hakonsson og
Jesper Reinhardt, som var medansvarlige for den uforsvarlige genbevilling af valutaram-
men i december 2009, havde tilsluttet sig haringssvaret. Michael Nellemann Pedersen, Dan
Roland Hansen, Jannik Skovgaard Hindsbo og Michael Baagge, som var indtradt i besty-
relsen efter genbevillingen af valutarammen, havde ligeledes tilsluttet sig hgringssvaret. De
nyeste bestyrelsesmedlemmer, Steen Hemmingsen og Steen Hove, der var indsat af Finan-
siel Stabilitet A/S fra den 13. september 2010, forholdt sig ikke til haringssvaret, og Tina
Fogh Aagaard tilsluttede sig det kun for sa vidt angik perioden efter den 22. marts 2010,
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hvor hun indtradte i bestyrelsen. Der blev som fglge af Jargen Braendstrups opsigelse ikke

truffet nogen afgerelse af Finanstilsynet om Jgrgen Braendstrups egnethed som direktar.

Jorgen Brandstrup modtog frem til udgangen af februar 2011 forudbetalt lan i opsigelses-
perioden, dvs. ogsa i tiden efter den 10. november 2010, hvor Niels Erik Nielsen, Henrik
Zimino, Kent Villadsen Madsen, Carsten Ehlers, Henrik Hakonsson og Jesper Reinhardt
var udtradt af bestyrelsen, og Niels Heering, Jens Peter Toft, Hans Nielsen og Hans Boye

Clausen var tiltradt med Niels Heering som formand.

Bestyrelsen besluttede den 3. februar 2011 at stoppe yderligere lgnudbetalinger, og der
blev den 20. december 2011 anlagt sag mod Jgrgen Braendstrup med pastand om principalt

omstgdelse, subsidigrt tilbagebetaling af den udbetalte fratreedelsesgodtgarelse.

Landsretten finder, at hverken udbetalingen af fratreedelsesgodtgerelse, bestyrelsens hg-
ringssvar vedrgrende Finanstilsynets udkast til afgerelse, udbetalingen af lgn til Jargen
Braendstrup i en del af opsigelsesperioden, eller forlgbet i gvrigt fra den 23. december 2009
og til sagen blev anlagt den 22. marts 2013, kan anses for at have givet Jargen Brandstrup
en berettiget forventning om, at der ikke ville blive rejst erstatningskrav mod ham i anled-
ning af den af ham udviste uforsvarlige adfeerd.

FS Finans’ erstatningskrav mod Jergen Braendstrup er dermed ikke bortfaldet som falge af

retsfortabende passivitet.

7.7.2 Allan Ottsen

Allan Ottsen er fundet ansvarlig for sin tiltreedelse som medlem af kreditkomitéen af gen-

bevillingen af valutarammen og den efterfglgende opretholdelse heraf.

Allan Ottsen fortsatte som direktar i Amagerbanken frem til overdragelsen af Amagerban-
kens aktiver og passiver til det nuveerende FS Finans i februar 2011, herunder efter de &n-
dringer i bestyrelsens sammensatning, der fandt sted i efteraret 2010, og ansettelsen af
Steen Hove, som administrerende direktar i stedet for Jargen Braendstrup i november 2010.
Ifalge en anseettelseskontrakt af 28. februar 2011, som gjaldt fra den 1. marts 2011 til den
31. august 2011, og som blev forleenget til den 31. oktober 2011, blev Allan Ottsen genan-
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sat i en funktionerstilling som stabsdirekter i FS Finans. Allan Ottsen modtog ved brev af

23. februar 2011 A-prokura fra bankens administrerende direktgr, Steen Hove.

Der blev ikke ved ansettelsen af Allan Ottsen i FS Finans i den midlertidige stilling som
stabsdirekter, under denne ansettelse, herunder ved den oprindelige anszttelsesperiodes
udlgb og forleengelse eller pa noget tidspunkt herefter i perioden frem til udtagelsen af
steevning mod ham den 22. marts 2013 fra FS Finans’ side taget forbehold over for Allan
Ottsen om krav om erstatning i anledning af genbevillingen af valutarammen eller andre af
de forhold, som FS Finans under byrets- og ankesagen har gjort geeldende er ansvarspa-

dragende for ham.

Herefter, og navnlig henset til, at Allan Ottsen blev genansat i en funktionarstilling uden
forbehold fra FS Finans’ side om erstatningskrav, finder landsretten, at Allan Ottsen er
blevet bibragt en berettiget forventning om, at FS Finans ikke ville rejse erstatningskrav
mod ham i anledning af hans handlinger som medlem af ledelsen i Amagerbanken.

FS Finans erstatningskrav mod Allan Ottsen er derfor bortfaldet som folge af FS Finans’

retsfortabende passivitet.

Landsretten tiltreeder af denne grund, at Allan Ottsen i det hele er frifundet for FS Finans’

erstatningskrav.

7.8 Lempelse og fordeling af erstatningsansvar

Niels Erik Nielsen, Villy Rasmussen, Henrik Zimino, John Kim Skafte, Anne Toxveerd,
Kent Villadsen Madsen, Carsten Ehlers, Henrik Hakonsson, Jesper Reinhardt og Jargen
Braendstrup har gjort geeldende, at erstatningsansvaret skal bortfalde i medfer af erstat-
ningsansvarslovens § 24, stk. 1, eller lempes i medfgr af samme bestemmelse og selskabs-
lovens § 363, stk. 1, idet et ansvar vil virke urimeligt tyngende. Kent Villadsen Madsen har
til stgtte for, at hans ansvar skal bortfalde eller lempes yderligere henvist til, at FS Finans
ikke har sggt at inddrive krav over for Olav Damkizr-Classen, uagtet at denne ma have en

vis betalingsevne.

De indstevnte har desuden indbyrdes nedlagt friholdelsespastande.
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Villy Rasmussen, Henrik Zimino, John Kim Skafte, Anne Toxveerd, Kent Villadsen Mad-
sen, Carsten Ehlers, Henrik Hakonsson, Jesper Reinhardt og Jergen Braendstrup har vedrg-
rende bade lempelse og fordeling af ansvar henvist til, at Niels Erik Nielsen som den ene-

ste af de indsteevnte har en bestyrelsesansvarsforsikring.

Om denne forsikring fremgar det af forsikringsselskabets erklaring af 6. februar 2017, at
der er en forsikringssum pa 100.000.000 inkl. renter og omkostninger. | tilleeg til forsik-
ringssummen daekkes egne sagsomkostninger med 25.000.000 kr. Hvis egne sagsomkost-
ninger overstiger 25.000.000 kr., daekkes de af forsikringssummen pa 100.000.000 kr. For-
sikringsselskabet har i erklaringen gjort opmarksom pa, at selskabet ikke har taget stilling
til, om forsikringen vil dekke erstatningsansvar i denne sag.

Villy Rasmussen har vedrgrende den indbyrdes fordeling af ansvar gjort geldende, at det
skal tages i betragtning, at han udtradte af bestyrelsen den 22. marts 2010. Carsten Ehlers,
Henrik Hakonsson og Jesper Reinhardt har gjort geeldende, at det ved fordelingen af an-
svar, skal tages i betragtning, at de kun havde veret kort tid i bestyrelsen pa bevillingstids-
punktet den 23. december 2009.

Der er ikke i gvrigt gjort anbringender geeldende til stette for de indbyrdes friholdelsespa-

stande.

7.8.1 Lempelse af de medarbejdervalgte bestyrelsesmedlemmers erstatningsansvar

De medarbejdervalgte bestyrelsesmedlemmer, John Kim Skafte og Anne Toxveerd, var
ikke bankuddannede og kan heller ikke i gvrigt anses for at have haft samme forretnings-
kundskab som de gvrige bestyrelsesmedlemmer, da de den 23. december 2009 pa baggrund
af Jgrgen Braendstrups indstilling af 14. december 2009 tiltradte at genbevilge valutaram-

men, og da de efterfalgende tilsluttede sig at opretholde valutarammen.

Selvom John Kim Skafte og Anne Toxveerd som medarbejdervalgte bestyrelsesmedlemmer
havde samme pligter og rettigheder som de gvrige bestyrelsesmedlemmer, var de som sam-
tidigt ansatte i banken i et ansettelsesretligt underordnelsesforhold, som efter landsrettens
opfattelse matte gare det vanskeligt for dem at gere indsigelse mod en indstilling, som kom
fra bankens administrerende direktgr, Jargen Braendstrup, og som var godkendt i kredit-

komitéen.
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Pa bestyrelsesmgdet den 6. januar 2010, hvor Henrik Hakonsson tiltradte genbevillingen,
stod det klart, at alle gvrige bestyrelsesmedlemmer var enige om at genbevilge valutaram-
men. | det efterfalgende forlgb var alle avrige bestyrelsesmedlemmer ligeledes enige om at
felge indstillingen fra bankens kreditkomité og administrerende direktgr om, at der, uanset
det stedse stigende tab pa valutapositionerne, ikke var grundlag for at bringe valutarammen
til opher. Under disse omstendigheder ma det ligeledes anses for at have vearet vanskelige-
re for John Kim Skafte og Anne Toxverd end for de ordinzre bestyrelsesmedlemmer at

meddele, at de gnskede valutarammen lukket.

Den af John Kim Skafte og Anne Toxvard udviste uagtsomhed ma pa den navnte bag-
grund anses for mere begranset end den uagtsomhed, som de gvrige bestyrelsesmedlem-

mer og Jergen Brandstrup har udvist.

John Kim Skafte og Anne Toxvard har en sa beskeden indtjening, at de opfylder de gko-
nomiske betingelser for at opna fri proces. Efter det oplyste om deres formueforhold laeg-

ger landsretten endvidere til grund, at disse to indsteevnte ikke har formue af betydning.

Starrelsen af erstatningskravet og den virkning, det vil have for John Kim Skafte og Anne
Toxveerd, hvis det tages til falge, er efter landsrettens opfattelse uden rimelig sammenhzng

med graden af den af dem udviste uagtsomhed.

Nar henses hertil og efter en samlet vurdering i gvrigt af John Kim Skafte og Anne Tox-
vaerds forhold, FS Finans’ interesse i at opna dom over de medarbejdervalgte bestyrelses-
medlemmer, samt omstendighederne i gvrigt, finder landsretten, at John Kim Skafte og
Anne Toxveerds erstatningsansvar skal bortfalde som urimeligt tyngende, jf. erstatningsan-
svarslovens § 24, stk. 1.

Landsretten tiltreeder af denne grund, at John Kim Skafte og Anne Toxveerd i det hele er

frifundet for FS Finans’ erstatningskrav.

7.8.2 Friholdelsespastandene over for de frifundne ledelsesmedlemmer

Da Allan Ottsen, John Kim Skafte og Anne Toxveard er frifundet for FS Finans’ erstat-
ningskrav, frifindes de ogsa for de friholdelsespastande, som Niels Erik Nielsen, Villy
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Rasmussen, Henrik Zimino, Kent Villadsen Madsen, Carsten Ehlers, Henrik Hakonsson,
Jesper Reinhardt og Jgrgen Braendstrup har nedlagt i forhold til dem vedrgrende den ind-
byrdes fordeling af et solidarisk erstatningsansvar.

7.8.3 Lempelse af de gvrige ledelsesmedlemmers erstatningsansvar

Genbevillingen af og den efterfalgende opretholdelse af valutarammen er foretaget som led
i Niels Erik Nielsen, Villy Rasmussen, Henrik Zimino, Kent Villadsen Madsen, Carsten
Ehlers, Henrik Hakonsson, Jesper Reinhardt og Jargen Brandstrups hverv i banken. Hen-
set hertil og til graden af den af dem udviste uagtsomhed finder landsretten ikke grundlag
for i medfar af erstatningsansvarslovens § 24, stk. 1, og selskabslovens § 363, stk. 1, at
lempe deres erstatningsansvar. At FS Finans gjensynlig ikke har sggt at inddrive krav over
for Olav Damkizr-Classen, kan ikke fare til en nedszttelse af de indstaevntes erstatnings-
ansvar. Det bemarkes, at forholdet er taget i betragtning ved vurderingen af, om FS Finans

har begraenset sit tab behgrigt, jf. ovenfor afsnit 7.5.2.

7.8.4 Ansvarsfordeling

Landsretten har taget FS Finans’ pastand 1 delvist til fglge, saledes at Niels Erik Nielsen,
Villy Rasmussen, Henrik Zimino, Kent Villadsen Madsen, Carsten Ehlers, Henrik Hakons-
son, Jesper Reinhardt og Jergen Braendstrup solidarisk skal betale 225.461.329 kr. til FS

Finans med procesrente fra den 22. marts 2013.

Villy Rasmussen er som anfgrt i afsnit 7.4.2 ansvarlig for tabet frem til nedlukningen af
valutarammen den 28. juni 2010. Den omstaendighed, at han udtradte af bestyrelsen den
22. marts 2010, kan herefter og efter de i gvrigt foreliggende omstendigheder ikke fare til,
at hans ansvar skal anses for mere begraenset end det ansvar, som pahviler Niels Erik Niel-
sen, Henrik Zimino, Kent Villadsen Madsen, Carsten Ehlers, Henrik Hakonsson, Jesper

Reinhardt og Jgrgen Braendstrup.

Carsten Ehlers, Henrik Hakonsson og Jesper Reinhardt indtradte i bestyrelsen ni maneder
for den ansvarspadragende genbevilling af valutarammen fandt sted. Der er pa den bag-

grund og efter det i sagen oplyste om tilretteleeggelsen af bestyrelsesarbejdet og om draf-
telserne af @sterfaelled-engagementet i bestyrelsen ikke grundlag for, at disse tre bestyrel-

sesmedlemmers ansvar skal anses for mere begranset end det ansvar, som pahviler Niels
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Erik Nielsen, Villy Rasmussen, Henrik Zimino, Kent Villadsen Madsen og Jargen Braends-

trup.

Jorgen Brandstrup var som kundeansvarlig for @sterfelled-engagementet, leder af er-
hvervsafdelingen og som administrerende direkter den blandt de indsteevnte, som havde
det mest indgaende kendskab til engagementet og bankens forhold i gvrigt. Det var endvi-
dere ham, som udformede indstillingen af 14. december 2009 om genbevilling af valuta-
rammen, ligesom han i farste halvdel af 2010 undlod selv at bringe valutarammen til opher

og heller ikke indstillede til bestyrelsen, at den skulle lukkes.

Det var imidlertid bestyrelsen, som traf beslutningen om genbevillingen pa et grundlag,
som Niels Erik Nielsen, Villy Rasmussen, Henrik Zimino, Kent Villadsen Madsen, Carsten
Ehlers, Henrik Hakonsson og Jesper Reinhardt alle burde have indset var uforsvarligt. Be-

styrelsen tilsluttede sig endvidere, at valutarammen blev opretholdt i tiden herefter.

| det indbyrdes forhold er der under disse omsteendigheder ikke grundlag for at lade Jargen
Braendstrup bzere en starre del af ansvaret end Niels Erik Nielsen, Villy Rasmussen, Henrik

Zimino, Kent Villadsen Madsen, Carsten Ehlers, Henrik Hakonsson og Jesper Reinhardt.

Der er heller ikke i gvrigt grundlag for i medfar af erstatningsansvarslovens § 25, stk. 1, at
lade enkelte af de demte ledelsesmedlemmer beere en stgrre del af erstatningsbyrden end

andre.

Derimod ma det ved den indbyrdes fordeling af erstatningsbyrden indga, at Niels Erik Ni-
elsen i modsetning til de gvrige har en bestyrelsesansvarsforsikring, jf. erstatningsansvars-
lovens § 25, stk. 2. Det ma samtidig tages i betragtning, at forsikringsselskabet har med-
delt, at der ikke er taget stilling til, om forsikringen daekker i denne sag.

Landsretten finder henset hertil, at Niels Erik Nielsen i det indbyrdes forhold mellem ham
og Villy Rasmussen, Henrik Zimino, Kent Villadsen Madsen, Carsten Ehlers, Henrik Ha-
konsson, Jesper Reinhardt og Jergen Braendstrup skal friholde de gvrige, i det omfang er-
statningskravet er deekket af Niels Erik Nielsens bestyrelsesansvarsforsikring.

For sa vidt som der ikke er forsikringsdaekning, skal erstatningsbelgbet pa 225.461.329 kr.
i det indbyrdes forhold betales ligeligt af Niels Erik Nielsen, Villy Rasmussen, Henrik Zi-
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mino, Kent Villadsen Madsen, Carsten Ehlers, Henrik Hakonsson, Jesper Reinhardt og
Jargen Breaendstrup, saledes at de hver skal betale en ottendedel. Hvis der er forsikrings-
daekning, skal den del af erstatningsbelgbet, som ikke daekkes af forsikringen, i det indbyr-

des forhold betales ligeligt, saledes at de heraf hver skal betale en ottendedel.

7.9 Sammenfatning og sagsomkostninger

Landsretten har &ndret byrettens dom, saledes at Niels Erik Nielsen, Villy Rasmussen,
Henrik Zimino, Kent Villadsen Madsen, Carsten Ehlers, Henrik Hakonsson, Jesper Rein-
hardt og Jgrgen Breendstrup solidarisk skal betale 225.461.329 kr. med tilleeg af procesren-
te fra den 22. marts 2013 til FS Finans.

Endvidere skal Niels Erik Nielsen i det indbyrdes forhold mellem ham og Villy Rasmus-
sen, Henrik Zimino, Kent Villadsen Madsen, Carsten Ehlers, Henrik Hakonsson, Jesper
Reinhardt og Jargen Braendstrup friholde de gvrige, i det omfang erstatningskravet er deek-
ket af Niels Erik Nielsens bestyrelsesansvarsforsikring. For sa vidt som der ikke er forsik-
ringsdeekning, skal erstatningsbelgbet i det indbyrdes forhold betales ligeligt af Niels Erik
Nielsen, Villy Rasmussen, Henrik Zimino, Kent Villadsen Madsen, Carsten Ehlers, Henrik
Hakonsson, Jesper Reinhardt og Jergen Braendstrup, saledes at de hver skal betale en ot-
tendedel. Hvis der er forsikringsdaekning, skal den del af erstatningsbelgbet, som ikke
daekkes af forsikringen, i det indbyrdes forhold betales ligeligt, sdledes at de heraf hver

skal betale en ottendedel.

Landsretten har ligesom byretten frifundet John Kim Skafte, Anne Toxvard og Allan Ott-

sen.

Landsretten har endvidere frifundet John Kim Skafte, Anne Toxverd og Allan Ottsen for

de friholdelsespastande, som de gvrige indsteevnte har nedlagt i forhold til dem.

Sagsomkostningerne for bade byretten og landsretten til deekning af udgift til advokatbi-
stand i sager som den foreliggende om meget store veerdier ma fastsattes skansmaessigt
efter en vurdering af, hvad der kan anses for rimeligt, ogsa under hensyn til sagens omfang
og karakter, jf. Hgjesterets dom af 24. april 2019 i sag 79/2018 (sagsomkostninger til revi-
sorerne i Roskilde Bank). Der skal endvidere tages hensyn til bade arbejdets omfang og det

ansvar, der er forbundet med sagens farelse.
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Ved fastsettelsen af sagsomkostninger til flere indsteevnte ma der endvidere leegges veegt
pa, i hvilket omfang de indsteevnte har haft mulighed for at koordinere deres arbejde under
savel sagens forberedelse som hovedforhandlingen. I denne sag har de indstevntes advoka-
ter haft mulighed for og rent faktisk ogsa foretaget en koordinering og indbyrdes fordeling
af opgaver i bade byretten og landsretten, som ma tages i betragtning. Ved fastsattelsen af
sagsomkostninger til FS Finans ma det tilsvarende tillegges betydning, at der ganske vist
har veeret et betydeligt antal indsteevnte, men at de i vidt omfang har anfert samme hoved-

anbringender og indbyrdes har koordineret den mundtlige procedure.

Carsten Ehlers, Henrik Hakonsson og Jesper Reinhardt har gjort geeldende, at FS Finans er
en selvstaendig offentlig virksomhed med en serlig principiel interesse i sagen, som har
givet anledning til, at FS Finans har anlagt sagen, og at dette ma fere til, at de, uanset om
de helt eller delvist matte tabe sagen, skal fritages for at betale sagsomkostninger til FS
Finans, jf. retsplejelovens § 312, stk. 3.

Landsretten finder, at hverken FS Finans’ statslige ejerskab eller det i gvrigt paberabte kan
begrunde, at de indstaevnte ikke skal betale sagsomkostninger til FS Finans, hvis geeldende
principper for fastsattelse af sagsomkostninger i gvrigt farer til, at de skal betale.

FS Finans har opfyldt det ved byrettens dom bestemte om betaling inden 14 dage af sags-
omkostninger til statskassen pa 64.622.217,50 kr. og har oplyst ikke at veere momsregistre-
ret for sa vidt angar denne sag.

7.9.1 Sagsomkostninger for byretten

Sagen blev anlagt den 22. marts 2013 og afsluttet i byretten ved dom af 12. juni 2017. Som
anfart af byretten blev der under sagens behandling i byretten afholdt 5 forberedende mg-

der, ekstrakten omfattede ca. 20.000 sider, og hovedforhandlingen varede 61 retsdage.

Sagsgenstanden var i forhold til Niels Erik Nielsen, Villy Rasmussen, Henrik Zimino og
Jgrgen Braendstrup for byretten pa 900.000.000 kr. og har for landsretten vaeret pa
375.000.000 kr. For byretten omfattede sagen for disse indsteevntes vedkommende tillige
bevillinger i engagementerne Main Road, P40C og Henrik Wessmann og finansiering af
kunders kgb af aktier i Mols-Linien A/S. Endvidere gjorde FS Finans vedrgrende Osterfael-
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led-engagementet gaeldende, at bevillingerne i forbindelse med Schaumann @sterfeelled
A/S’ erhvervelse af Osterfalled-ejendommen i 2006 og bankens refinansiering i 2007 var
ansvarspadragende. Niels Erik Nielsen, Villy Rasmussen, Henrik Zimino og Jargen
Braendstrup blev frifundet for erstatningsansvar for bevillingerne i @sterfalled-
engagementet i 2006 og 2007 og for ansvar for bevillingerne i alle gvrige engagementer.
Frifindelsen herfor er ikke anket af FS Finans. Niels Erik Nielsen, Villy Rasmussen, Hen-
rik Zimino og Jgrgen Breendstrup blev desuden frifundet for bevillingerne i @sterfeelled-
engagementet i maj 2008 og i december 2009 og for betalingerne til Nykredit Bank i 2009
0g 2010 samt for opretholdelsen af valutarammen i forste halvdel af 2010. Denne del af

dommen blev anket af FS Finans.

Sagsgenstanden for byretten var for Kent Villadsen Madsen, Carsten Ehlers, Henrik Ha-
konsson og Jesper Reinhardts vedkommende pa 300.000.000 kr. og har for landsretten
veeret pa 285.000.000 kr. FS Finans paberabte sig vedrarende @sterfalled-engagementet
samme forhold for byretten som under anken, nemlig bevillingerne i 2009 samt forlgbet i
2010. Sagen for byretten omfattede for disse indsteevnte ogsa bevillingerne i Main Road-,
P40C- og Henrik Wessmann-engagementerne og finansiering af kunders kab af aktier
Mols-Linien A/S, men kun for perioden efter Kent Villadsen Madsen, Carsten Ehlers, Hen-
rik Hakonsson og Jesper Reinhardts indtraeden i bestyrelsen. Kent Villadsen Madsen, Car-
sten Ehlers, Henrik Hakonsson og Jesper Reinhardt blev frifundet for erstatningsansvar for
disse gvrige bevillinger. Frifindelsen herfor er ikke anket af FS Finans. Kent Villadsen
Madsen, Carsten Ehlers, Henrik Hakonsson og Jesper Reinhardt blev tillige frifundet for
bevillingen i @sterfelled-engagementet i december 2009 og for betalingerne til Nykredit
Bank i 2009 og 2010 samt for opretholdelsen af valutarammen i fgrste halvdel af 2010.

Denne del af dommen blev anket af FS Finans.

Ved sagens anlag for byretten nedlagde FS Finans en betalingspastand over for samtlige
indsteevnte pa 265.863.095,15 kr. og en yderligere betalingspastand over for Niels Erik
Nielsen, Villy Rasmussen, John Kim Skafte, Anne Toxvard, Jergen Braendstrup og Allan
Ottsen pa 536.130.585,94 kr. Disse betalingspéstande var baseret pa FS Finans’ opgerelse
af Amagerbankens tab pa @sterfelled-engagementet i perioden 2006-2010. FS Finans ned-
lagde endvidere en pastand om, at alle indsteevnte skulle anerkende at vaere erstatningsan-
svarlige for yderligere tab, som banken havde lidt som fglge af uforsvarlig kreditorganisa-
tion og kreditsagsbehandling, risikable forretningsmetoder i 35 konkrete engagementer,

herunder @sterfelled-engagementet, og som falge af uberettiget udbetaling af fratreedel-
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sesgodtgarelse til Jargen Braendstrup. Under forberedelsen for byretten frafaldt FS Finans
anerkendelsespastanden og forhgjede betalingspastandene, idet betalingspastandene nu
tillige omfattede bevillinger i Main Road-, P40C- og Henrik Wessmann-engagementerne
og finansieringen af kunders kgb af aktier i Mols-Linien A/S. FS Finans gjorde, uanset
frafaldet af anerkendelsespastanden, galdende, at det ved bedemmelsen af de indsteevntes
ansvar for bevillingerne skulle indga, at de matte anses for ansvarlige for, at banken havde
en uforsvarlig kreditorganisation og kreditsagsbehandling, hgj risikoprofil og risikabel stra-
tegi.

Selvom FS Finans stedse har fokuseret pa @sterfeelled-engagementet som det absolut vee-
sentligste enkelte engagement i sagen, og uagtet FS Finans i et vist omfang klargjorde sine
pastande og anbringender under forberedelsen af sagen for byretten, ma den made, hvorpa
FS Finans anlagde og farte sagen for byretten, anses for at have pafgrt de indsteevntes ad-
vokater et betydeligt merarbejde, ligesom FS Finans’ procesferelse har haft veesentlig be-
tydning for navnlig omfanget af forberedelsen, men ogsa for omfanget af det skriftlige ma-

teriale og antallet af hovedforhandlingsdage.

79.1.1 Niels Erik Nielsen, Villy Rasmussen, Henrik Zimino og Jgrgen Brandstrup

FS Finans har efter udfaldet af ankesagen i forhold til Niels Erik Nielsen, Villy Rasmussen,
Henrik Zimino og Jgrgen Brandstrup belgbsmassigt faet medhold i 25 % af den pastand,
som var nedlagt for byretten. FS Finans har herved vundet den del af sagen, som angar
genbevillingen af valutarammen den 23. december 2009 og opretholdelsen af valutaram-
men i farste halvdel af 2010 i @sterfelled-engagementet. Niels Erik Nielsen, Villy Ras-
mussen, Henrik Zimino og Jgrgen Brandstrup er derimod blevet frifundet for erstatnings-
ansvar for bevillingerne i @sterfeelled-engagementet i 2006, 2007 og 2008, for genbevillin-
gen af driftskreditten den 23. december 2009 og betalingerne til Nykredit Bank i 2009 og
2010, for bevillingerne i Main Road-, P40C- og Henrik Wessmann-engagementerne og for

ansvar for finansieringen af kunders kab af aktier i Mols-Linien A/S.

Nar henses hertil og til den made, hvorpa FS Finans anlagde og farte sagen for byretten,
finder landsretten, at Niels Erik Nielsen, Villy Rasmussen, Henrik Zimino og Jgrgen
Braendstrup uanset ankesagens udfald ma anses for overvejende at have vundet sagen for
byretten. FS Finans skal derfor betale delvise sagsomkostninger til disse fire indstevnte til
daekning af udgift til advokatbistand inkl. moms, jf. retsplejelovens § 313, stk. 1, jf. § 315.



- 326 -

Herefter finder landsretten, at de sagsomkostninger for byretten til deekning af udgift til
advokatbistand inkl. moms, som FS Finans skal betale, skal nedsettes til:

Niels Erik Nielsen 6.250.000 kr.
Villy Rasmussen (statskassen) 4.500.000 kr.
Henrik Zimino (statskassen) 4.500.000 kr.
Jorgen Brandstrup (statskassen) 6.250.000 kr.

Byretten havde efter retsplejelovens § 259, stk. 3, 2. pkt., beskikket advokat for Villy Ras-
mussen, Henrik Zimino og Jargen Brandstrup. Sagsomkostningsbelgbene vedrgrende dis-

se indsteevnte skal derfor betales til statskassen.

79.1.2 Kent Villadsen Madsen, Carsten Ehlers, Henrik Hakonsson og Jesper Rein-
hardt

FS Finans har efter udfaldet af ankesagen i forhold til Kent Villadsen Madsen, Carsten
Ehlers, Henrik Hakonsson og Jesper Reinhardt belghsmaessigt faet medhold i 75 % af den
pastand, som var nedlagt for byretten. FS Finans har saledes vundet den del af sagen, som
angar genbevillingen af valutarammen den 23. december 2009 og opretholdelsen af valuta-
rammen i fgrste halvdel af 2010. FS Finans har derimod tabt den del af sagen, som angar
genbevillingen af driftskreditten den 23. december 2009 og betalingerne til Nykredit Bank
i 2009 og 2010, erstatningsansvar for bevillingerne i Main Road-, P40C- og Henrik Wess-

mann-engagementerne og for finansieringen af kunders keb af aktier i Mols-Linien A/S.

FS Finans har dermed i det veesentlige vundet sagen for byretten. Kent Villadsen Madsen,
Carsten Ehlers, Henrik Hakonsson og Jesper Reinhardt skal derfor betale delvise sagsom-
kostninger for byretten til FS Finans til deekning af udgift til advokatbistand, inkl. moms,
jf. retsplejelovens § 313, stk. 1, jf. § 315.

Ved fastsettelsen heraf ma det tages i betragtning, at FS Finans i al vaesentlighed har gjort
samme anbringender galdende vedrgrende den ansvarspadragende genbevilling af valuta-
rammen i december 2009 over for alle indstevnte, ligesom de indstevntes anbringender
vedrgrende genbevillingen i vidt omfang har vaeret sammenfaldende. Den made, hvorpa FS
Finans anlagde og farte sagen for byretten, ma tillige indga. Endvidere skal det tages i be-
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tragtning, at Carsten Ehlers, Henrik Hakonsson og Jesper Reinhardt har veret repraesente-
ret af samme advokat, har indleveret felles processkrifter og har fremfart samme syns-
punkter. Arbejdsbyrden for FS Finans har i forhold til disse tre indsteevnte derfor veeret

mindre end, hvis de havde veeret repreesenteret af forskellige advokater.

Sagsomkostningerne fastseattes som en forholdsmaessig andel af det, som sagsomkostnin-
gerne ville have veret, safremt FS Finans for byretten havde nedlagt samme pastand over
for alle indsteevnte, som den pastand, der blev nedlagt over for Kent Villadsen Madsen,
Carsten Ehlers, Henrik Hakonsson og Jesper Reinhardt, og safremt FS Finans i forhold til
alle indsteevnte havde faet medhold i samme omfang, som FS Finans nu har faet medhold i
forhold til Kent Villadsen Madsen, Carsten Ehlers, Henrik Hakonsson og Jesper Reinhardt.

For Kent Villadsen Madsens vedkommende ma det desuden tages i betragtning, at han for

byretten nedlagde en afvisningspastand, som han ikke fik medhold i.

Kent Villadsen Madsen, Carsten Ehlers, Henrik Hakonsson og Jesper Reinhardt skal desu-

den betale en andel af den retsafgift pa 150.000 kr., som FS Finans har betalt for byretten.

Pa den anfarte baggrund finder landsretten, at Kent Villadsen Madsen skal betale 900.000
kr. i sagsomkostninger til FS Finans til deekning af udgift til advokatbistand inkl. moms og
13.636 kr. til deekning af retsafgift, i alt 913.636 kr. Endvidere skal Carsten Ehlers, Henrik
Hakonsson og Jesper Reinhardt solidarisk betale 1.850.000 kr. i sagsomkostninger til FS
Finans til deekning af udgift til advokatbistand inkl. moms og 40.908 kr. til dekning af
retsafgift, dvs. i alt 1.890.908 kr. Landsretten finder ikke grundlag for at palaegge en eller
flere af de tre sidstnaevnte, at udrede visse dele af sagsomkostningsbelgbet, jf. retsplejelo-
vens § 317.

Det falger af ovennavnte, at Kent Villadsen Madsens pastand i denne sag og i keresagen
B-1831-17 om forhgjelse af de sagsomkostninger for byretten, som FS Finans skal betale
til statskassen, saledes at forhgjelsen tilgar advokat Helle Carlsen og advokat Dan B. Lar-
sen, som var beskikket for Kent Villadsen Madsen for byretten, ikke tages til felge. Lands-
retten har i retsbog af dags dato om domsafsigelse, saleerfastsettelse og om kearesagen B-
1831-17 taget stilling til den del af pastanden, som angar en forhgijelse af saleeret til de to

advokater.
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Af det anfarte falger tillige, at FS Finans ikke skal betale det udlaeg pa 122.217,50 kr., som
statskassen har godtgjort de for Kent Villadsen Madsen beskikkede advokater for byretten,
0g som byretten demte FS Finans til at betale.

7.9.1.3 John Kim Skafte, Anne Toxveerd og Allan Ottsen

Landsretten har stadfeaestet byrettens frifindelse af John Kim Skafte, Anne Toxverd og Al-

lan Ottsen.

John Kim Skafte og Anne Toxveerd har gjort geeldende, at de sagsomkostninger, som by-
retten har bestemt, at FS Finans skal betale til statskassen vedrgrende dem, skal forhgjes,
saledes at forhgjelsen medfarer et forhgjet saler til deres beskikkede advokat. De har imid-
lertid ikke nedlagt en pastand herom eller sarskilt pakeret byrettens sagsomkostnings- og
saleerafgarelse. Allan Ottsen har ikke nedlagt pastand om &ndring af det, som byretten har
bestemt om sagsomkostninger, for sa vidt som byrettens frifindelse matte blive stadfaestet,
og har heller ikke serskilt pakeret byrettens sagsomkostnings- og salerafggrelse. Det

samme geelder FS Finans.

Det har herefter sit forblivende med det af byretten bestemte om FS Finans’ betaling til
statskassen af sagsomkostninger for byretten vedrgrende Allan Ottsen, John Kim Skafte og

Anne Toxveerd.

7.9.2 Sagsomkostninger for landsretten

Der har veeret afholdt fire forberedende mgder for landsretten. Hovedforhandlingen har
varet 19 retsdage. Procesmaterialet vedrgrende de bevillinger i @sterfelled-engagementet,
som FS Finans for landsretten har paberabt sig som ansvarspadragende, har i det vaesentli-
ge vaeret det samme som FS Finans paberabte sig vedrgrende de samme bevillinger for
byretten. Det vaesentligste nye er det responsum, som er indhentet fra Finans Danmark, og
de efter byrettens dom afsagte domme i Eik Bank- og Capinordic Bank-sagerne. For lands-
retten har forberedelsen og procesmaterialet veeret betydeligt mere koncentreret end for
byretten. FS Finans har dog ogsa for landsretten fremfart anbringender om en uforsvarlig
kreditorganisation og kreditsagsbehandling og hgj risikoprofil, som ikke har haft betydning

for landsrettens bedgmmelse.
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Selvom de indstaevnte i betydelig grad har gjort samme anbringender gaeldende, har FS
Finans desuagtet skulle forholde sig til en flerhed af indsteevnte med heraf falgende merar-
bejde til falge.

De indstaevntes advokater har ogsa for landsretten haft en arbejdsdeling. Advokaterne for
Niels Erik Nielsen og Jargen Breendstrup har i den forbindelse ogsa for landsretten haft et
vist merarbejde i forhold til de gvrige indsteevntes advokater, men ikke i et omfang der,
som tilfeeldet var for byretten, kan beskrives som meget betydeligt. De to beskikkede ad-
vokater, som har repraesenteret to indsteevnte, John Kim Skafte og Anne Toxveerd, hen-
holdsvis tre indsteevnte, Carsten Ehlers, Henrik Hakonsson og Jesper Reinhardt, har haft et

merarbejde herved.

7921 De indsteevnte, som er dgmt

Belgbsmassigt har FS Finans for landsretten faet medhold i 60 % af sin pastand i forhold
til Niels Erik Nielsen, Villy Rasmussen, Henrik Zimino, og Jergen Brandstrup, mens FS
Finans i forhold til Kent Villadsen Madsen, Carsten Ehlers, Henrik Hakonsson og Jesper

Reinhardt har faet medhold i ca. 80 % af sin pastand.

| forhold til Niels Erik Nielsen, Villy Rasmussen, Henrik Zimino og Jgrgen Braendstrup
har FS Finans vundet den del af sagen, som angar genbevillingen af valutarammen den 23.
december 2009 og opretholdelsen af valutarammen i fgrste halvdel af 2010, men tabt den
del af sagen, som angar bevillingen i maj 2008, genbevillingen af driftskreditten den 23.
december 2009 og betalingerne til Nykredit Bank i 2009 og 2010. Spgrgsmalet om erstat-
ningsansvar for bevillingen i maj 2008 har udgjort en ikke ubetydelig del af sagen for
landsretten.

| forhold til Kent Villadsen Madsen, Carsten Ehlers, Henrik Hakonsson og Jesper Rein-
hardt har FS Finans vundet den del af sagen, som angar genbevillingen af valutarammen
den 23. december 2009 og opretholdelsen af valutarammen i farste halvdel af 2010, men
tabt den del af sagen, som angar genbevillingen af driftskreditten den 23. december 2009
og betalingerne til Nykredit Bank i 2009 og 2010.
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FS Finans har hermed i det veesentlige vundet ankesagen i forhold til alle de demte ind-
steevnte, og skal derfor have tilkendt delvise sagsomkostninger til deekning af udgift til
advokatbistand inkl. moms, jf. retsplejelovens 8§ 313, stk. 1, jf. § 315.

Sagsomkostningerne fastsattes som en forholdsmassig andel af det, som sagsomkostnin-
gerne ville have veret, hvis FS Finans havde faet medhold i samme omfang i forhold til
alle indstaevnte. Det ma endvidere tages i betragtning, at Carsten Ehlers, Henrik Hakonsson
og Jesper Reinhardt har veeret repraesenteret af samme advokat, har indleveret felles pro-

cesskrifter og har fremfagrt samme synspunkter.

Pa den navnte baggrund skal de indstaevnte, og for sa vidt angar Jergen Braendstrup, som
har fri proces for landsretten efter retsplejelovens § 327, stk. 2, statskassen, herefter betale
sagsomkostninger til deekning af udgift til advokatbistand inkl. moms for landsretten som

felger til FS Finans:

Niels Erik Nielsen 750.000 kr.

Villy Rasmussen 750.000 kr.

Henrik Zimino 750.000 kr.

Statskassen (Jgrgen Brandstrup) 750.000 kr.

09

Kent Villadsen Madsen 900.000 kr.
Carsten Ehlers, Henrik Hakonsson og Jesper Reinhardt 1.850.000 kr.

Desuden skal hver af de indstevnte — for Jgrgen Braendstrups vedkommende statskassen —

betale en andel af den retsafgift pa 150.000 kr., som FS Finans har betalt for landsretten, pa
hver iseer 13.636 kr., dvs. for Carsten Ehlers, Henrik Hakonsson og Jesper Reinhardts ved-

kommende et samlet belgb pa 40.908 kr.

Med tilleeg af et belab til forholdsmaessig deekning af FS Finans’ udgift til retsafgift udgar
de belgb, som de dgmte indsteevnte henholdsvis statskassen skal betale til FS Finans i

sagsomkostninger, i alt:

Niels Erik Nielsen 763.636 kr.
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Villy Rasmussen 763.636 kr.
Henrik Zimino 763.636 kr.
Statskassen (Jgrgen Brandstrup) 763.636 kr.
09

Kent Villadsen Madsen 913.636 kr.
Carsten Ehlers, Henrik Hakonsson og Jesper Reinhardt 1.890.908 kr.

Carsten Ehlers, Henrik Hakonsson og Jesper Reinhardt hefter solidarisk for sagsomkost-
ningerne til FS Finans, og landsretten finder ikke grundlag for at paleegge en eller flere af

dem at udrede visse dele af sagsomkostningsbelgbet, jf. retsplejelovens § 317.

79.2.2 De indsteevnte, som er frifundet

John Kim Skafte, Anne Toxverd og Allan Ottsen er blevet frifundet, og FS Finans skal
derfor betale sagsomkostninger for landsretten til deekning af udgift til advokat, inkl.
moms, jf. retsplejelovens 8 312, stk. 1, jf. stk. 6.

John Kim Skafte og Anne Toxvard er meddelt fri proces af Civilstyrelsen for bade byret-
ten og landsretten, og landsretten har i medfer af retsplejeloven § 259, stk. 3, 2. pkt., be-
skikket advokat for Allan Ottsen. Sagsomkostningsbelgbene vedrgrende disse indsteevnte

skal derfor indbetales til statskassen.

Sagen har for John Kim Skafte, Anne Toxverd og Allan Ottsens vedkommende for lands-
retten angaet et belgb pa i alt 375 mio. kr. Ankesagen har haft det ovenfor beskrevne om-
fang. Henset hertil og til, at disse indsteevnte har veeret repraesenteret af samme to beskik-
kede advokater under anken som i byretten, finder landsretten, at FS Finans vedrgrende
disse indstaevnte skal betale sagsomkostninger for landsretten til statskassen til deekning af

udgift til advokatbistand inkl. moms som falger:

John Kim Skafte og Anne Toxverd

(statskassen) 4.375.000 kr.
Allan Ottsen (statskassen) 3.125.000 kr.
i alt 7.500.000 kr.



-332 -

7.9.3 Friholdelsespastandene

Landsretten finder, at merarbejdet for de beskikkede advokater for Allan Ottsen henholds-
vis John Kim Skafte og Anne Toxverd ved at imgdega de friholdelsespastande, som de
gvrige indsteevnte har nedlagt i forhold til dem, ma anses for sa begreanset, at der ikke er
grundlag for at tillegge statskassen sagsomkostninger vedrgrende frifindelsen for frihol-

delsespastandene.

Landsretten finder tilsvarende, at merarbejdet for de beskikkede advokater for de gvrige
indsteevnte ved at nedlaegge friholdelsespastanden i forhold til Niels Erik Nielsen ma anses
for sa begrenset, at der ikke er grundlag for at paleegge Niels Erik Nielsen at betale sags-

omkostninger herfor.

Der er heller ikke grundlag for at paleegge nogle af de gvrige indstevnte at betale sagsom-
kostninger til hinanden eller statskassen vedrgrende de gensidigt nedlagte friholdelsespa-

stande.

794 Samlede sagsomkostninger for begge retter

Samlet skal FS Finans i sagsomkostninger for begge retter til Niels Erik Nielsen betale
5.486.364 kr. og til statskassen betale i alt 40.986.364 kr.

Da FS Finans har betalt det sagsomkostningsbelgb pa 64.622.217,50 kr., som FS Finans
blev dgmt til at betale til statskassen i byretten, skal FS Finans fra statskassen have tilbage-
betalt 23.635.853,50 kr. Der er ikke efter renteloven, herunder lovens 8§ 8 og § 8 a, grund-
lag for at tilleegge rente af belgbet.

Villy Rasmussen og Henrik Zimino skal i sagsomkostninger for landsretten hver til FS
Finans betale 763.636 kr.

Kent Villadsen Madsen skal i sagsomkostninger for begge retter til FS Finans betale
1.827.272 kr.

Carsten Ehlers, Henrik Hakonsson og Jesper Reinhardt skal i sagsomkostninger for begge
retter til FS Finans solidarisk betale 3.781.816 kr.
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Ingen af de indsteevnte Niels Erik Nielsen, Villy Rasmussen, Henrik Zimino, Kent Villad-
sen Madsen, Carsten Ehlers, Henrik Hakonsson, Jesper Reinhardt, Jargen Braendstrup eller
Allan Ottsen eller statskassen skal betale sagsomkostninger for byretten eller landsretten til

hinanden eller til statskassen vedrgrende de indbyrdes nedlagte friholdelsespastande.

Thi kendes forret:

Byrettens frifindelse af John Kim Skafte, Anne Toxverd, og Allan George Ottsen stadfee-

stes.

Byrettens dom endres i gvrigt som falger:

Niels Erik Nielsen, Villy Rasmussen, Henrik Zimino, Kent Villadsen Madsen, Carsten Dan
Ehlers, Henrik Ole Hakonsson, Jesper Michael Buster Reinhardt og Jgrgen Christian
Braendstrup skal solidarisk til FS Finans 11 A/S betale 225.461.329 kr. med tilleeg af pro-

cesrente fra den 22. marts 2013.

Niels Erik Nielsen skal i det indbyrdes forhold mellem ham og Villy Rasmussen, Henrik
Zimino, Kent Villadsen Madsen, Carsten Dan Ehlers, Henrik Ole Hakonsson, Jesper Mi-
chael Buster Reinhardt og Jergen Christian Brandstrup friholde de gvrige, i det omfang
erstatningskravet er dekket af Niels Erik Nielsens bestyrelsesansvarsforsikring.

For sa vidt som der ikke er forsikringsdaekning, skal erstatningsbelgbet pa 225.461.329 kr.
i det indbyrdes forhold betales ligeligt af Niels Erik Nielsen, Villy Rasmussen, Henrik Zi-
mino, Kent Villadsen Madsen, Carsten Dan Ehlers, Henrik Ole Hakonsson, Jesper Michael
Buster Reinhardt og Jgrgen Christian Braendstrup, saledes at de hver skal betale en otten-
dedel. Hvis der er forsikringsdaekning, skal den del af erstatningsbelgbet, som ikke daekkes
af forsikringen, i det indbyrdes forhold betales ligeligt, saledes at de heraf hver skal betale

en ottendedel.

John Kim Skafte, Anne Toxverd og Allan George Ottsen frifindes for de friholdelsespa-

stande, som de gvrige indstevnte har nedlagt i forhold til dem.
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FS Finans 111 A/S skal i sagsomkostninger for begge retter til Niels Erik Nielsen betale
5.486.364 kr.

Statskassen skal til FS Finans 111 A/S tilbagebetale 23.635.853,50 kr.

Villy Rasmussen skal i sagsomkostninger for landsretten til FS Finans 111 A/S betale
763.636 kr.

Henrik Zimino skal i sagsomkostninger for landsretten til FS Finans 111 A/S betale 763.636
kr.

Kent Villadsen Madsen skal i sagsomkostninger for begge retter til FS Finans I11 A/S beta-
le 1.827.272 kr.

Carsten Dan Ehlers, Henrik Ole Hakonsson og Jesper Michael Buster Reinhardt skal i

sagsomkostninger for begge retter til FS Finans I11 A/S solidarisk betale 3.781.816 kr.

Ingen af de indsteevnte Niels Erik Nielsen, Villy Rasmussen, Henrik Zimino, Kent Villad-
sen Madsen, Carsten Dan Ehlers, Henrik Ole Hakonsson, Jesper Michael Buster Reinhardit,
Jargen Christian Braendstrup eller Allan George Ottsen eller statskassen skal betale sags-
omkostninger for byretten eller landsretten til hinanden eller til statskassen vedrgrende de

indbyrdes nedlagte friholdelsespastande.

Det idgmte skal betales inden 14 dage efter denne doms afsigelse.

Sagsomkostningerne forrentes efter rentelovens § 8 a.

(Sign.)

Udskriftens rigtighed bekreaeftes. @stre Landsret, den



