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Analyse af de systemiske risici for Feergerne ved Betrikoncernen

Vi er af det feergske systemiske risikorad (Fgroya Vadarad) blevet anmodet om at udarbejde denne
analyse af de systemiske risici forbundet med Betri-koncernen. Betri-koncernen er Faergernes
stgrste finanskoncern, og driver bade skadeforsikring, livsforsikring og pengeinstitutvirksomhed.

Analysen er udarbejdet baseret pa offentligt tilgaengeligt materiale, herunder regnskabsmateriale
fra selskaberne i koncernen, samt faergsk, dansk og EU-baseret regulering. | analysen forholder vi os
alene til de spgrgsmal, som det faergske systemiske risikorad har stillet. Analysen kan saledes ikke
ngdvendigvis anvendes til andre formal end besvarelse af de stillede spgrgsmal pa tidspunktet for
analysens udarbejdelse.

RAL! lovens implikationer for Betri Forsikring
Udover svar til de fremsendte spgrgsmal, fremhaever vi fglgende afsnit, som belyser en risiko for
Betri Forsikring opstaet efter vedtagelsen af RAL loven.

Kort sagt er risikoen opstaet efter vedtagelsen af RAL-loven i december 2017 af lagtinget,
som har a&ndret den tilsynsmaessige magtfordeling, sa Finansiel Stabilitet og Finanstilsynet kan
afvikle en finansiel koncern pa Feergerne, herunder Betri koncernen og specielt Betri Forsikring,
uden at inddrage det faergske forsikringstilsyn, Tryggingareftirlitid. Dette er en szerlig risiko for
Faergerne, netop fordi Betri Forsikring, er et systemisk vigtigt forsikringsselskab pa Faergerne.

Specielt opstar risikoen ved at ansvaret for forsikringstilsyn ligger pa Feergerne,
Tryggingareftirlitid, imens ansvaret for banktilsyn ligger i Danmark, Finanstilsynet og Finansiel
Stabilitet. Det kunne saledes vaere en mulighed for, at Finanstilsynet og Finansiel Stabilitet ikke ville
tage tilstraekkelig hgjde for den faergske systemiske betydning af Betri Forsikring, hvis de stod
overfor en afvikling af Betri koncernen, hvis afvikling f.eks. kunne opsta pa grund af at Betri Bank,
som er en SIFl-bank, blev ngdlidende.

RAL-loven er ogsa geldende i Danmark, men der findes ikke pa nuveerende tidspunkt
tilsvarende systemisk vigtige forsikringsselskaber i Danmark, som er i samme koncern som et SIFI
pengeinstitut, hvorfor det er en seerlig situation for Betri Forsikring.

Specielt ville Finansiel stabilitet ikke vaere forpligtede til at ga igennem Tryggingareftirlitid for
at afvikle Betri koncernen, herunder Betri Forsikring, under RAL-loven. Tryggingareftirlitid vil dog
skulle godkende nye ejere, fgr handlen er lukket. Denne mulighed har Finansiel Stabilitet pa trods
af, at forsikringstilsyn ligger pa Faergerne, idet det er i RAL loven bestemt, at alle selskaber i en
finansiel koncern kan anvendes til at holde live i en SIFI-bank. Hvornar Tryggingareftirlitid har
rettighed til at naegte koncernen at rade over Betri Forsikring, er ellers beskrevet i spgrgsmal 1
nedenfor.

1 Anordning nr. 1589 af 19. december 2017 om ikrafttraeden for Faergerne af lov om restrukturering og afvikling af visse finansielle virksomheder



1. Der gnskes indledningsvis en beskrivelse af processen omkring faglgerne af det tilfeelde, at
Betri Forsikring bliver ngdlidende. Beskrivelsen skal belyse hvilke konsekvenser det kan fa for
henholdsvis forsikringstagere, kreditorer, ejere osv., samt hvilke risici der kan affgdes heraf.

Indledningsvis bemaerkes det, at de samfundsmaessige fglger af, at en forsikringsvirksomhed bliver
ngdlidende, kan vaere mere begreensede, end hvis eksempelvis et pengeinstitut bliver det.
@konomiske vanskeligheder i en forsikringsvirksomhed vil i udgangspunktet alene ramme de
forsikrede i virksomheden som kan opleve, at virksomheden ikke kan honorere den dakning,
forsikringstagerne er stillet i udsigt. Ma forsikringsvirksomheden oplgses kan det pa leengere sigt
pavirke muligheden for at opna forsikring samt prisen herfor. Et pengeinstitut har til opgave at tage
imod indlan fra offentligheden samt at yde kredit. Forskellige mekanismer sgger at sikre indlanerne
deres indlan, selvom et pengeinstitut bliver ngdlidende, men det kan have potentielt ganske alvorlige
folger for realgkonomien, hvis der generelt bliver tvivl om et pengeinstituts evne til at daekke sine
forpligtelser —som det eksempelvis var tilfeldet under finanskrisen i 2007-2010.

| den faergske forsikringslov (FO-FL) er der opstillet lovmaessige graenser for, hvornar det faergske
finanstilsyn (Tryggingareftirlitid) kan naegte Betri P/F og resten af koncernen at rade over Betri
Forsikring. Den afggrende faktor for, hvorvidt Tryggingareftirlitid far denne befgjelse, er ifglge FO-FL,
hvorvidt selskabet har tilstraekkelig kapital til at deekke dets solvenskapitalkrav. Derfor laegger vi i
denne sammenhang til grund, at et selskab betegnes som ngdlidende, hvis det ikke har tilstraekkelig
kapital til at deekke dets kapitalkrav.

Safremt et forsikringsselskab bliver ngdlidende, kan Tryggingareftirlitid ultimativt igangsaette en
tvungen salgsproces for Betri Forsikring, jf. FO-FL § 153, stk. 3. Inden det nar sa vidt, skal tilsynet
ivaerkszette en raekke optrapningsmekanismer — szerligt kan selskabet underlaegges skaerpet tilsyn
eller seettes under administration. Her fglger en beskrivelse af optrapningsmekanismerne.

1. Skeaerpet tilsyn
I henhold til FO-FL vil Tryggingareftirlitid f@rst have lovmaessig pligt til at saette Betri Forsikring under

skaerpet tilsyn, nar Betri Forsikring ikke har kapital til at deekke solvenskravet (§ 151 i FO-FL).
Optrapningsmekanismen i dette tilfelde vil bestd af, at Tryggingareftirlitid vil kraeve, at der
udarbejdes en genopretningsplan, hvori det beskrives, hvordan selskabet planlaegger at genrejse
kapital inden for en tidsramme specificeret af Tryggingareftirlitid.

Vi bemaerker, at EIOPA i deres gennemgang af Solvens Il-forordningen i 2020? (afsnit 12.3) har
radgivet om at indfgre harmoniserede regler pa tvaers af EU relaterende til forebyggende
foranstaltninger, der ville give de nationale finanstilsyn mulighed for at gribe ind, hvis der ses et
signifikant og/eller betydeligt fald i et selskabs overskydende kapital over solvenskapitalkravet,
saledes at de nationale tilsyns geeldende praksis i hgjere grad harmoniseres pa tvaers af EU. Der er i
denne sammenhaeng saerligt fokus pa forsikringsselskaber med en signifikant andel af et nationalt
marked, som det ogsa er tilfeldet med Betri Forsikring. Feergerne er ikke med i EU, hvorfor disse
opdateringer af Solvens llI-forordningen ikke ville gaelde for Feergerne. Vi vil derfor anbefale, at man

2 https://www.eiopa.europa.eu/content/consultation-paper-opinion-2020-review-of-solvency-ii




pa Faergerne holder gje med eventuelle andringer til Solvens ll-forordningen i fremtiden pa dette
omrade, og at man i tilfaelde af sendringer foretager en vurdering af, om dette bgr give anledning til
lovmaessige @ndringer eller aendringer i praksis for tilsyn af faergske forsikringsselskaber.

Hvis Betri Forsikring ikke lzengere overholder solvenskravet, vil den lovmaessige greense for at komme
under skaerpet tilsyn nas. Dette vil som beskrevet ovenfor medfgre, at Tryggingareftirlitid kraever
udarbejdelse af en plan fra Betri Forsikring om styrkelse af kapitalen. Der er visse krav til denne
genopretningsplan, sa som tidsfrist, som Tryggingareftirlitid rader over. Dette vil dog som
udgangspunkt ikke have nogen direkte konsekvenser for selskabets kreditorer, ejere eller
forsikringstagere.

2. Begraenset eller ingen radighed over selskabets aktiver

Tryggingareftirlitid kan jf. FO-FL § 154 og § 153, stk. 1, naegte Betri koncernen at rade over selskabets
aktiver, hvis en af fglgende betingelser er opfyldt:

° Det vurderes, at der rades uforsigtigt over selskabets aktiver
. Selskabet overholder ikke FO-FL.
. Betri Forsikring har ikke hensat nok til deres forsikringsmaessige forpligtelser.

Det er vores forstaelse, at det sidste krav om utilstraekkelige hensaettelser til daekning af selskabets
forsikringsmaessige forpligtelser almindeligvis kun vil kunne finde anvendelse, samtidig med at en af
betingelserne vedrgrende utilstraekkelig kapital er opfyldt. Vi har ikke identificeret et scenarie, hvor
denne betingelse er opfyldt, uden at ogsa en af de to f@rste betingelser er opfyldt.

Dette scenarie vil som udgangspunkt ikke fa direkte konsekvenser for selskabets forsikringstagere og
kreditorer, men vil ofte medfgre, at igangvaerende policer opsiges eller ikke fornyes. Dette kan i Betri
Forsikrings tilfaelde udggre et samfundsproblem, safremt de eksisterende policer opsiges, og der ikke
findes andre forsikringsselskaber, som udbyder de pagaldende forsikringer. Pa grund af Betri
Forsikrings systemiske betydning pa Faergerne som udbyder af erhvervsngdvendige policer for fiskeri
og fiskeopdrzet ville dette potentielt kunne pavirke landets finansielle stabilitet.

For selskabets ejere vil det have den pavirkning, at det ikke laengere vil vaere i selskabets egen magt
at bestemme selskabets overordnede strategi samt at fastsaette udlodning af udbytte.

3. Likvidation og eventuelt salg

Tryggingareftirlitid kan jf. FO-FL § 153, stk. 2, kreeve, at Betri Forsikring skal likvideres,, hvis en af
folgende betingelser er opfyldt, samt det vurderes, at dette indebaerer en risiko for selskabets
forsikringstagere:

° Det vurderes, at der rades uforsigtigt over selskabets aktiver
. Selskabet overholder ikke FO-FL.
. Betri Forsikring har ikke hensat nok til deres forsikringsmaessige forpligtelser.



| tilfeelde af likvidation, vil § 155 af FO-FL finde anvendelse. Denne krzever, at Tryggingareftirlitid
hurtigst muligt, i samarbejde med likvidationsdirektgrer, undersgge om det ville veere passende at fa
selskabet solgt helt eller delvis til et eller flere forsikringsselskaber. Kommer der et kgbstilbud skal
Forsikringstilsynet lave en rapport om situationen og et bud pa et kgbsaftalebrev til kgberen.

En likvidation af forsikringsselskabet vil som udgangspunkt ikke fa direkte konsekvenser for
selskabets forsikringstagere og kreditorer, men en ny ejers overtagelse vil kunne medfgre, at
igangverende policer opsiges eller ikke fornyes som fglge af en strategisk omlaegning af
virksomheden. Dette kan i Betri Forsikrings tilfaelde altsa udggre et reelt samfundsproblem, safremt
der ikke findes andre forsikringsselskaber, som udbyder de pagaeldende forsikringer.

2. Der gnskes besvaret hvorvidt organisationsstrukturen kan udggre en trussel for Betri
Forsikring, herunder:

a. Er der risiko for at kapital kan blive draenet fra Betri Forsikring, eller at Betri Forsikring pa
nogen made kan blive veerre stillet i tilfaelde af at et af Betri Forsikrings sgsterselskaber kommer i
vanskeligheder? Med andre ord: er kapitalen i forsikringsdelen beskyttet eller kan kapitalen
risikere at blive overfgrt til andre dele af koncernen, som har behov for den?

Det fglger af den danske selskabslovs § 115, punkt 5, at et forsikringsselskab kan udlodde udbytte
til dets ejere — i Betri Forsikrings tilfselde eneejeren Betri P/F — sa laenge udlodningen ikke stiller
selskabets forsikringstagere og kreditorer i en vaerre position. Tilsvarende geelder i den faergske
forsikringslov. Det fremgar af FO-FL § 168, at udbytte til ejere kun kan besta af

° arets resultat (overskud), sammenholdt med det godkendte arsregnskab for seneste
regnskabsar

. overfgrt overskud fra ar forinden

. anden reservekapital, som ikke er bundet ved lov eller selskabets vedtaegter,

hvor der ggres fradrag for

° underskud, som ikke er betalt

° belgb, som ifglge lov eller selskabets vedtaegter skal placeres i en forsikringsfund eller andre
formal.

Det fglger endvidere af FO-FL § 169, at der ikke kan udbetales udbytte, sa lenge et
forsikringsselskab ikke overholder dets solvenskapitalkrav.

Disse regler betyder i praksis, at et forsikringsselskab uden szerskilt tilsynsgodkendelse vil kunne
udlodde udbytte til dets ejere, indtil selskabet nar en solvensgrad pa 100%, dog under behgrig
hensyntagen til kapitalngdplanens graenser.

Generelt gelder det jf. bade den danske og faergske selskabslovs § 183, stk. 4, at der ved udlodning
af udbytte uden for en almindelig generalforsamling vil skulle indhentes en revisorerkleering p3a, at
udlodningen ikke stiller kreditorer eller forsikringstager darligere, mens en sadan erklaering ikke er
pakraevet for udlodning bestemt under en almindelig generalforsamling. Ved udlodning af udbytte



uden for en almindelig generalforsamling vil udbyttet stad som en passivpost under geld og derved
ikke indga i egenkapitalen.

Saledes eksisterer der som udgangspunkt ingen selskabsretlig lovgivning, der giver
Tryggingareftirlitid hjemmel til at forhindre et forsikringsselskab i at udlodde udbytte til dets ejere,
sa laenge solvenskapitalkravet er opfyldt. Tilsynet kan dog veelge at saette forsikringsselskabet under
skaerpet tilsyn, hvis det mener, at selskabets kapitalsituation er ubetryggende, som beskrevet i
besvarelsen til spgrgsmal 1.

| Danmark kan Finanstilsynet give et forsikringsselskab et forgget kapitalkrav gennem pabud om at
supplere det eksisterende solvenskapitalkrav med et kapitaltillaeg. Denne hjemmel findes i DK-FilL §
350 b. En tilsvarende lovtekst til §350b i DK-FiL findes ikke i FO-FL, hvilket betyder, at
Tryggingareftirlitid ikke har samme lovmaessige hjemmel til at give et pabud i form af kapitaltillaeg.
Vi bemaerker afslutningsvist, at et sddant pabud i Danmark skal veere velbegrundet, eksempelvis
med udgangspunkt i identificerede svagheder i selskabets operationelle processer, og at
kapitaltillaegget typisk kun vil have midlertidig karakter.

En made, hvorpa forsikringsselskabet kan udlodde udbytte til moderselskabet uden en egentlig
forveerring af selskabets kapitalforhold, er gennem optagelse af ansvarlig lanekapital hos
moderselskabet for et belgb, der modsvarer udloddet udbytte til moderselskabet. Afhaengig af
tilbagebetalingsbetingelserne pa den ansvarlige lanekapital vil dette naturligt saette et pres pa
forsikringsselskabets indtjening, for at lanet skal kunne forrentes og tilbagebetales til
moderselskabet.

Jf. FO-FL § 171 er der mulighed for at beskytte kapital i Betri Forsikring fra at blive draenet ved at
henlaegge midler i en forsikringsfond, hvorfra midler kun kan tages i brug for at deekke
forsikringsmaessige hensaettelser. For at placere kapital i en forsikringsfond kraeves det, at Betri
Forsikrings vedtaegter har regler om selvsamme.

Vi konkluderer dermed, at kapitalen i Betri Forsikring, med undtagelse af eventuel kapital henlagt i
en forsikringsfond, ikke er beskyttet, idet den kan risikere at blive overfgrt til andre dele af
koncernen, som skulle have behov for den.

Vi bemaerker afslutningsvist, at Betri Forsikrings solvenssituation pa nuvaerende tidspunkt fremstar i
god forfatning. Vi har i en benchmark-analyse sammenlignet Betri Forsikrings solvenssituation
ultimo 2019 med fem sammenlignelige forsikringsselskaber, Alm. Brand Forsikring i Danmark og fire
st@rre islandske forsikringsselskaber. Solvensdakningen i de seks selskaber er illustreret i figuren
nedenfor, og det ses, at Betri har en solid overdaekning i forholdet til dets peergruppe. Specifikt har
Betri Forsikring ultimo 2019 et solvenskapitalkrav pa DKK 236 mio. og en kapitaloverdakning pa
DKK 404 mio. kr. Ultimo 2020 udggr Betri Forsikrings solvenskapitalkrav DKK 246 mio., mens
kapitaloverdaekningen er steget til DKK 429 mio.



Idet det samtidig ses (efter bankregler), at koncernselskabet Ognarfelag ultimo 2019 har en
solvensgrad pa 33,7%, hvor moderselskabet Betri P/F samme ar har 81,6% i solvensgrad, ser vi ikke
pa nuvaerende tidspunkt en stgrre risiko for, at hverken Betri P/F eller Betri Forsikring skulle komme
i kapitalmaessige vanskeligheder.

Solvensdaekning ultimo 2019
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Kilde: Egen tilvirkning.

2.b Hvilke konsekvenser kan det fa for Betri Forsikring, hvis Betri Bank bliver ngdlidende, med
den konsekvens at Finansiel Stabilitet overtager Betri Banki og koncernen efter RAL-loven?
Sgsterselskabet Betri Bank er en SIFl-bank, som er under tilsyn af Finanstilsynet i Danmark.

Som naevnt er Betri Bank under tilsyn af det danske finanstilsyn. Banken er dermed omfattet af
bestemmelserne i den danske lov om finansiel virksomhed samt af lov om restrukturering og
afvikling af visse finansielle virksomheder ("RAL”). RAL-loven gennemfgrer dele af den EU-retlige
regulering om et regelszet for genopretning og afvikling af kreditinstitutter og investeringsselskaber
("BRRD").

Efter lov om finansiel virksomheds §224a, stk. 1, nr. 1, anses et pengeinstitut for ngdlidende eller
forventeligt ngdlidende, hvis virksomheden overtrader, eller hvis der er objektive indikationer til
stgtte for, at virksomheden i neer fremtid vil overtraede, kravene til at opretholde sin tilladelse pa
en made, som ggr, at Finanstilsynet kan inddrage tilladelsen. Dette kan eksempelvis ske, hvis
virksomheden ggr sig skyldig i grove eller gentagne overtradelser af lov om finansiel virksomhed,
hvidvaskloven, lov om kapitalmarkeder, eller hvis instituttet ikke opfylder sine kapitalkrav. Det er
Finanstilsynets afggrelse, om et pengeinstitut anses for ngdlidende eller forventeligt ngdlidende.
Afggrelsen skal efter FiL §224 a, stk. 3, ske efter hgring af Finansiel Stabilitet.

Hvis Finanstilsynet meddeler Finansiel Stabilitet, at pengeinstituttet er forventeligt ngdlidende, og
at der ikke inden for en passende tidshorisont er udsigt til, at andre tiltag vil kunne forhindre en
afvikling, skal det vurderes om instituttet skal overdrages til Finansiel Stabilitet efter RAL.



Kravene til afvikling efter RAL fremgar af RAL §4:

”§ 4. Finansiel Stabilitet ivaerksaetter afviklingsforanstaltninger over for en virksomhed, hvis
Finansiel Stabilitet vurderer, at fglgende betingelser for afvikling er opfyldt:

1) Finanstilsynet har efter hgring af Finansiel Stabilitet meddelt Finansiel Stabilitet, at virksomheden
er ngdlidende eller forventeligt nagdlidende, jf. § 224 a i lov om finansiel virksomhed.

2) Finanstilsynet har meddelt Finansiel Stabilitet, at der ikke er udsigt til, at andre tiltag, herunder
tiltag ivaerksat af den private sektor eller Finanstilsynet, inden for en passende tidshorisont vil kunne
forhindre, at virksomheden ma afvikles.

3) Offentlighedens interesse, jf. afviklingsmdlene i § 5, ngdvendiggar iveerksaettelse af en eller flere
afviklingsforanstaltninger.

Stk. 2. Stk. 1 finder tilsvarende anvendelse for en finansiel holdingvirksomhed, hvis betingelserne for
afvikling er opfyldt for bade holdingvirksomheden og mindst én dattervirksomhed. Uanset 1. pkt.
kan Finansiel Stabilitet iveerkseette afviklingsforanstaltninger over for en finansiel
holdingvirksomhed, selv om denne ikke opfylder betingelserne for afvikling, hvis en eller flere
dattervirksomheder opfylder betingelserne for afvikling og dattervirksomhedens aktiver og passiver
er af et sddant omfang, at Finanstilsynet vurderer, at dattervirksomhedens sammenbrud udggr en
trussel mod en virksomhed i koncernen eller koncernen som helhed.”

Afviklingsmalene i RAL §5 er som fglger:

§ 5. Finansiel Stabilitet tager ved valget og anvendelsen af afviklingsveerktgjer samt gvrige
afviklingsforanstaltninger hensyn til falgende afviklingsmal:

1) At sikre viderefgrelse af kritiske funktioner, hvis ophgr kan forventes at fgre til forstyrrelser i
ydelser, der er af afg@rende betydning for realgkonomien, eller fgre til forstyrrelse af den finansielle
stabilitet.

2) At undga betydelige negative konsekvenser for den finansielle stabilitet, navnlig ved at forebygge
spredning, herunder til markedets infrastrukturer, og ved at opretholde markedsdisciplinen.

3) At beskytte offentlige midler ved at minimere afhaengigheden af ekstraordinzer offentlig finansiel
stgtte.

4) At beskytte indskydere og investorer omfattet af lov om en indskyder- og investorgarantiordning.
5) At beskytte kunders midler og aktiver.”

Den her angivne fremgangsmade er pr. mail bekraeftet af Finanstilsynet, som pr. mail til Malan
Johansen har oplyst:

”Det er korrekt, at det er Finanstilsynet som er koncern tilsynsmyndighed for Betri P/F (finansielt
holdingselskab) samt er tilsynsmyndighed for Betri Banki. Hvorimod forsikringstilsynet med Betri
Banki’s spsterselskaber (Betri Trygging P/F, Betri Pensjon P/F) er hjemtaget til Faergerne.



Bdde Betri P/F og Betri Banki er omfattet af anordning nr. 1589 (lov om restrukturering og afvikling
af visse finansielle virksomheder) som i det tilfaelde at Finanstilsynet vurderer at koncernen eller
banken er ngdlidende giver Finansiel Stabilitet mulighed for at gennemfgre restrukturering/afvikling
af Betri P/F og eller Betri Banki P/F. Jeg vedhaefter Finanstilsynets seneste offentliggjorte afgarelse
vedr. fastsaettelse af NEP-krav for Betri Banki. Af denne afgarelse fremgar:

”3. Finanstilsynets vurdering

Finanstilsynet skal som naevnt fastseette et individuelt NEP-krav til Betri Banki, jf. §266 i FIL. NEP-
kravet opggres drligt af Finanstilsynet.

Offentlighedens interesse

Betri Banki er udpeget som SIFI pa Faergerne og varetager kritiske funktioner, der ville skulle
viderefgres i en afviklingssituation.

Det er derfor i afviklingsplanen vurderet, at offentlighedens interesse som udgangspunkt
ngdvendigggr ivaerkseettelse af en eller flere afviklingsforanstaltninger, hvis Betri Banki bliver
ngdlidende.

Betri Banki vil som udgangspunkt skulle forblive pG markedet og genetableres som levedygtigt, hvis
der opstdr en afviklingssituation. Dette vil ske via rekapitalisering af Betri Banki ved nedskrivning og
konvertering.”

De geeldende regler (anordning nr. 1589) giver dog mulighed for at afviklingsmyndighederne kan
gennemfgre afviklingsforanstaltninger pd modervirksomheden (Betri P/F), hvis i)
afviklingsbetingelserne er opfyldt for banken og ii) bankens aktiver udfgr et sadant omfang, at
Finanstilsynet vurderer, at bankens sammenbrud udggdr en trussel mod en virksomhed i koncernen
eller koncernen som helhed. Finansiel Stabilitet har i denne situation sdledes mulighed for at tage
kontrol over Betri P/F og forestd en restrukturering af koncernen. Finansiel Stabilitet vil i sGdan en
situation kunne udgve ejerbefgjelser over bl.a. Betri Trygging P/F og Betri Pensjon P/F.”

Det synes at sta klart, at malsaetningen i en situation, hvor Betri Banki bliver ngdlidende, vil veere at
Betri Banki kan fortsaette driften. Dette vil sgges sikret gennem nedskrivning af bankens geeld og
konvertering af gaeld til egenkapital. Det ma antages, at mere indgribende afviklingstiltag kun vil
blive taget i brug, hvis disse tiltag ikke vurderes tilstraekkelige. Evnen vil at absorbere tab ved
konvertering eller nedskrivning vil stige i takt med indfasning af NEP-kravene (NEP =
NedskrivningsEgnede Passiver) i perioden 2020-2025. Det bemaerkes, at NEP-kapital kan vaere stillet
til radighed af modervirksomheden. Principielt kan den ogsa stilles til radighed af finansielle
sgstervirksomheder, men sadanne koncerninterne mellemvaerender mener vi skulle godkendes af
Tryggingareftirlitid og Finanstilsynet, og i @vrigt skulle overholde graenser for stgrrelsen af
koncerninterne eksponeringer. Alle koncerninterne transaktioner skal indga pa markedsbaserede
vilkar, men det kan naturligvis gge afhaengigheden af andre koncernvirksomheder, hvis en stgrre
del af finansieringen er stillet til radighed koncerninternt.



Hvad er tabskapaciteten i Betri Banki?

Betri Banki har ifglge arsrapporten for 2020 en solvens pa 29,5% bestaende af ren kernekapital
(CET1 — core equity tier 1). Kernekapitalen udfgr 1.810.238 t.kr., og de vaegtede aktiver 6.146.554
t.kr. Banken er saledes ganske godt kapitaliseret.

Banken har selv opgjort sit solvensbehov til 10,43% ved udgangen af 2020. Hertil kommer
bufferkrav pa i alt 6,5% (SIFl-buffer 2,0%, kapitalbevaringsbuffer pa 2,5%, systemisk buffer 2,0% og
kontracyklisk buffer pa 0,0%).

En umiddelbar sammenholdelse af bankens faktiske solvens pa 29,5% med solvensbehov inkl.
bufferkrav pa 16,93% indikerer en hgj tabskapacitet.

Det skal dog bemeerkes, at Finanstilsynet den 21. december 2020 meddelte Betri Banki sit NEP-
krav. NEP-kravet er sat til 31,7%, og skal opfyldes gradvis frem mod juli 2025. NEP-kravet skal ikke
ngdvendigvis opfyldes med CET1/ren egenkapital, men kan ogsa opfyldes med lanekapital, der
opfylder en raekke kriterier. Umiddelbart oplyser banken ikke om sine planer for hvilken
kapitaltype, der skal benyttes til at opfylde NEP-kravet.

Forudsaettes det, at banken bliver ngdlidende i 2025 (efter fuld indfasning af NEP-kravet), og
banken vurderes at kunne viderefgres med en kapital pa 20%, sa vil de overskydende 11,3%-point
kunne benyttes til deekning af tab. Dette vil i sig selv medfgre en buffer i banken pa nasten 700
mio.kr., forudsat at den samlede indtjening i perioden frem mod 2025 enten er nul, eller at alt
overskud er udloddet som udbytte.

Bankens allerede foretagne nedskrivninger pa udlan er efter regnskabsreglerne opdelt i tre stadier,
hvor stadie 1 er de udlan, der ikke har oplevet kreditforringelse (”de gode udlan”). Herpa er
nedskrevet 7.983 t.kr. | stadie 2, der indeholder udlan, hvorpa der er indtruffet en vaesentlig
forggelse af kreditrisikoen siden udlanstidspunktet, er nedskrevet med 125.824 t.kr., mens lan i
stadig 3, hvorpa der er objektiv indikation for kreditforringelse, er nedskrevet med 162.078 t.kr. |
alt er nedskrivningerne ultimo perioden 295.885 t.kr.

Ikke alle de udlan, der er nedskrevet kan opfattes som tabt ved udgangen af 2020.
Nedskrivningerne i stadie 1 og 2 vil ogsa kunne opfattes som en art tabsbuffer.

Saledes vil banken baseret pa de naevnte forudsaetninger absorbere tab i stgrrelsesordenen 700
mio.kr. tillagt ca. 134 mio.kr. fra nedskrivninger i stadie 1 og 2.

Hvad er tabskapaciteten i Betri P/F?

Viser det sig, at de muligheder der er for at rekapitalisere banken alene ved bankens egne midler
ikke er tilstraekkelige, s& har Finansiel Stabilitet mulighed for at inddrage Betri P/F i genopretningen.

Pr. 31. december 2020 er egenkapitalen i Betri P/F angiver til 3.458.011 t.kr. svarende til en solvens
pa 33,7%. Af egenkapital er 2.725.859 t.kr. bundet i investeringer i dattervirksomheder og
associerede virksomheder, og vil saledes ikke umiddelbart kunne realiseres. Dette efterlader en
opsparet kapital i Betri P/F pa omkring 600 mio.kr., som er mere eller mindre likvid (177 mio.kr. i
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obligationer, 362 mio.kr. i aktier, 26 mio.kr. i bankindestaende, 62 mio.kr. i ejendomme samt en
raeekke mindre poster). Situationen her er beskrevet under forudsaetning af, at Betri P/F ikke har
udlant midler til Betri Banki (herunder NEP-kapital), da disse midler i givet fald ville reducere
tabskapaciteten.

Der vil saledes vaere midler i Betri P/F, som vil kunne friggres, og medvirke til rekapitalisering af
banken i en situation, hvor banken bliver ngdlidende.

Muligheder, hvis tabskapaciteten i Betri Banki og Betri P/F ikke er tilstraekkelig?

Hvis Betri Banki bliver forventeligt ngdlidende, og Finanstilsynet inddrager Betri P/F i
afviklingsforanstaltninger via Finansiel Stabilitet, sa kan det som naevnt ogsa kunne komme til at
bergre Betri Forsikring (Betri Trygging P/F og/eller Betri Pensjon P/F). Dette ma antages f@rst at
veere sket efter at mulighederne for at rekapitalisere Betri Banki selvstaendigt, og dernaest via Betri
P/F, er udtgmt.

Den mindst indgribende foranstaltning vil formentlig veere udlodning af eventuel overskydende
kapital, eller udligning af eventuelle koncernmellemvaerender, som banken matte have til gode hos
sine s@sterselskaber. Man ma saledes forvente, at en eventuel overskydende kapital i
forsikringsvirksomhederne sgges udloddet som udbytte til Betri P/F, og dernaest indskudt som
kapital i banken til styrkelse af bankens kapitalgrundlag. Det er naturligvis afggrende, at det i en
sadan situation sikres, at forsikringsselskaberne fortsat har tilstraekkelig kapital til en forsvarlig
videre drift. Treekkes der for meget ud vil det potentielt kunne begraense risikotagningen i
forsikringsselskaberne.

Et mere vidtgaende alternativ kan naturligvis veere at afhaende en af, eller begge,
forsikringsselskaber. Denne situation vil forudsaette, at det vurderes, at den fri kapital, der kan
opnas ved at frasaelge, vil overstige en potentiel udlodning af overskydende kapital, ogsa efter de
omkostninger, der vil fglge af en salgsproces.

| tilfelde af at koncernselskaberne adskilles vil det have en raekke fglgevirkninger, som ogsa vil
ramme Betri Forsikring:

- | alle tilfeelde, hvor koncernen sgger at opna stordriftsfordele ved eksempelvis at
markedsfgre sig som Betri-koncernen, vil omkostningerne skulle afholdes af Betri Forsikring alene.
Det ma antages at visse stordriftsfordele herved vil ga tabt.

- Fzelles indkgbsaftaler i koncernen generelt vil skulle genforhandles. Vi er ikke bekendt med
omfanget, men det vil kunne omfatte for eksempel husleje, it-indkgb, -drift og -administration,
renggring, kantinedrift, markedsfgring/sponsorater m.v.

- Safremt forsikringsvirksomhederne har finansiering hos, eller transaktioner, gennem banken,
kan disse vaere opnaet pa vilkar, som ikke ngdvendigvis vil kunne opnas hos koncerneksterne
leverandgrer.
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2.c | kraft af bankens stgrrelse i koncernen, er moderselskabet og dets ejere (Ognarfelag
Tryggingartakaranna) ogsa under tilsyn af Finanstilsynet. Kan Finansiel Stabilitet (som far
overdraget ngdlidende banker) ga op og sidelaens i organisationen for at skaffe kapital. Kan
Finansiel Stabilitet fx forlange, at Betri Forsikring bliver solgt fra. Analysen bedes forholde sig til,
om der i givet fald ville kunne findes kompetente kgbere?

| forleengelse af besvarelsen af spgrgsmal 2.a. ovenfor kan det bekreaeftes, at Finansiel Stabilitet vil
kunne ga op i koncernen for at skaffe kapital, og ogsa vil kunne udgve ejerbefgjelser overfor
forsikringsselskaberne. Saledes vil Finansiel Stabilitet, ultimativt kunne igangsaette en salgsproces
for Betri Forsikring.

| en afviklingssituation er det muligt, at Betri Forsikring vil blive forsggt afhaendet for at fremskaffe
kapital. For det tilfeelde er det ngdvendigt med en vurdering af, hvorvidt der kan forventes at findes
kompetente kgbere til forsikringsselskabet.

En raekke faktorer vil pavirke den mulige kgbsinteresse for forsikringsselskabet. To af de vigtigste
omrader omfatter i) den generelle markedsappetit pa opkgb indenfor forsikring, og ii)
investorernes kendskab til Feergerne. | det fglgende gennemgas disse to omrader for at give en
vurdering af sandsynligheden for, at der findes kompetente kpbere.

Markedet for virksomhedshandler

Markedet for virksomhedshandler pavirkes af mange faktorer, hvor to af de vigtigste er
investorernes forventninger til den samfundsgkonomiske udvikling samt renteniveauer og
risikopraemier. Der har over de seneste ar vaeret et hgjt aktivitetsniveau i Europa indenfor
virksomhedshandler drevet af en sund gkonomisk udvikling og et meget lavt renteniveau, jf. Figur
1.

2020 var seerligt pavirket af COVID-19, hvor der i fgrste halvar skete et betydeligt fald i aktiviteten
pga. den store usikkerhed om de gkonomiske effekter af pandemien. Andet halvar stod i skarp
kontrast hertil, da aktiviteten var historisk hgj grundet optimisme om Igsninger pa pandemien,
finans- og pengepolitiske stimuli samt en stor ubrugt opkgbskapacitet hos kapitalfonde. Samlet set
sluttede aktiviteten for 2020 en smule hgjere end et i forvejen steerkt 2019.

Pandemien pavirkede de enkelte brancher forskelligt, hvor szerligt handelsaktiviteten med
virksomheder indenfor teknologi, telekommunikation og finansielle services var hgj i 2020.
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Figur 1: Transaktionsaktivitet i Europa
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Handler med forsikringsselskaber

Handel med forsikringsselskaber i Europa, herunder i Norden, har veeret meget stabil over de
seneste ar sammenlignet med andre sektorer, jf. Tabel 1. Det skyldes bl.a. sektorens defensive
profil, hvor afkastet er relativt stabilt ift. den samfundsgkonomiske udvikling. Derudover fordrer de
stigende krav til compliance og digitalisering, at selskaberne opnar stadig stgrre skala, hvilket
understgtter en naturlig strem af transaktioner.

Tabel 1: Antal transaktioner af forsikringsselskaber pa tveers af Europa

| alt Ialt som % af samlet

Antal transaktioner (#) 2015 2016 2017 2019 2020 2015-2020 2015-2020
UK 63 52 65 70 66 80 396 40%
Vesteuropa 43 39 43 57 44 45 271 27%
Sydeuropa 16 19 25 24 28 25 137 14%
Central og @steuropa 17 17 9 15 17 14 89 9%
Norden 6 17 14 13 14 16 80 8%
Baltikum inkl. Polen 4 1 3 8 4 2 22 2%
| alt 149 145 159 187 173 182 995 100%

Kilde: MergerMarket

Det nordiske forsikringsmarked anses som vaerende szerdeles attraktivt ud fra et afkastperspektiv
med combined ratio-niveauer pa ca. 85% blandt de stgrste spillere (combined ratio er forholdet
mellem erstatninger, omkostninger og modtagne praemier). Den attraktive afkastprofil giver en
naturlig opkgbsinteresse fra eksisterende aktgrer savel som nye investorer.

Handler med traditionelle skadeforsikringsvirksomheder er primzaert drevet af gnsket om stgrre
skala, hvilket betyder, at de fleste transaktioner sker mellem eksisterende forsikringsvirksomheder.
For mere specialiserede forsikringsselskaber (fx sundhedsforsikringer) og maeglervirksomheder har
kapitalfonde spillet en central rolle i en raekke transaktioner, jf. Tabel 2.
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| gjeblikket pagar en af de st@rste transaktioner indenfor forsikringsbranchen i nyere tid med Tryg
og Intacts kgb af RSA, hvor danske Tryg overtager RSA’s aktiviteter i Norden, hvilket indebaerer

Codan i Danmark og Norge samt Trygg-Hansa i Sverige.

@vrige relevante transaktioner over de seneste ar omfatter Trygs opkgb af Alka (Danmark, 2017),
kapitalfonden AnaCaps opkgb af Dansk Sundhedssikring (Danmark, 2019), kapitalfonden KKR's
opkgb af Sgderberg & Partners (Sverige, 2019) samt kapitalfonden Nordic Capitals (kapitalfond)

opkgb af Max Matthiessen (Sverige, 2020).

Tabel 2: Udvalgte transaktioner i Norden

2021 | Hele norden Skadeforsikring RSA Skandinavien (Codan,| Tryg 34.700
Trygg-Hansa)

2020 | Sverige Maegler Max Matthiessen Nordic Capital -
(kapitalfond)

2020 | Norge Pension KLP Bedriftspensjon DNB 310

2020 | Danmark Maegler APC Forsikrings-maeglere Soderberg & -
Partners

2019 | Norge Radgiver Vertikal Helse-assistanse If 240

2019 | Sverige Maegler Séderberg & Partners KKR (kapitalfond) 3.300

2019 | Danmark Skadeforsikring Dansk Sundhedssikring AnaCap -
(kapitalfond)

2019 | Sverige Pension Danica Sverige Konsortium 1.900
(kapitalfonde)

2019 | Sverige Skadeforsikring Euro Accident Impilo (kapitalfond) 1.000

2018 | Norge Skadeforsikring Troll Forsikring Tryg 60

2018 | Danmark Pension Skandia Danmark AP Pension -

2017 | Danmark Skadeforsikring Alka Tryg 8.200

2017 | Danmark Skadeforsikring Mglholm Forsikring Gjensidige 350

2016 | Sverige Skadeforsikring Vardia Forsakring Gjensidige 150

Note: Kgbspriser omregnet ved folgende kurser til DKK ved folgende kurser: DKK/EUR = 7,44; DKK/NOK = 0,74; DKK/SEK = 0,73.

Nogle kabspriser er ikke offentligt tilgeengelige og derfor markeret med et ”-”. Kilde: MergerMarket

Mulige kgbere

For at kunne vurdere mulige kgbere til Betri Forsikring er det nyttigt at identificere nogle

karakteristika, som vurderes at vaere vigtige for en potentiel kgber. De mest relevante

karakteristika omfatter erfaring med erhvervssegmenterne, opkgbshistorik, international

tilstedeveerelse og nordatlantisk erfaring, jf. Tabel 3.
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Tabel 3: Vigtige karakteristika for en kgbers mulige interesse i Betri Forsikring
Erfaring med de primaere Det er fordelagtigt, hvis kgber har eksponering overfor saerligt

forretningssegmenter dambrug og shipping, sa kgber forstar de centrale
erhvervsengagementer hos Betri Forsikring og kan analysere
risikoen og den underliggende vardi pa en markedskonform made.

Opkgbshistorik Det er fordelagtigt, hvis kgber har erfaring med opkgb af
forsikringsvirksomheder, sa kgber har kendskab til kgbsprocessen og
de centrale elementer heri.

International Det er fordelagtigt, hvis kgber allerede har tilstedevaerelse udenfor
tilstedeveerelse det oprindelige hjemmemarked, da kgber dermed har erfaring med
flere jurisdiktioner.

Nordatlantisk erfaring Det er fordelagtigt, hvis kgber har erfaring med forsikringsdrift pa en
eller flere af de nordatlantiske ger (Feergerne, Grgnland, Island).

Baseret pa disse karakteristika er de mest oplagte nordiske forsikringsselskaber evalueret, jf. Tabel
4. Umiddelbart vurderes Tryg, Gjensidige og if at veere de mest relevante mulige kgbere til Betri
Forsikring.

Tabel 4: Evaluering af mulige kgbere til Betri Forsikring

Tryg DK v v v v
Gjensidige NO v v v X
If/Sampo SE/FI v v N4 v
Topdanmark DK V4 X X X
Alm. Brand DK X v X X
Lansforsakringar SE v X X X
Storebrand NO X v X X

Derudover kan islandske forsikringsselskaber ogsa veere relevante. De mest sandsynlige vurderes at
vaere Kvika (sammenlaegning af TM og Kvika), VIS og Sjéva. Sidstnaevnte ejes af den stgrste
islandske fiskerivirksomhed (Samherji), som kan understgtte en mulig interesse i forsikring inden
for fiskeri. En yderligere kandidat, om end mindre sandsynlig, kan veere Vordur tryggingar, som har
Arion Bank som majoritetsaktionaer.

De mest sandsynlige kpbere anses som en kombination af de st@rste nordiske
skadeforsikringsselskaber samt islandske forsikringsselskaber.
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Hvorvidt en transaktion rent faktisk kan gennemfgres, vil afhaenge af mange faktorer, som skitseret
ovenfor. For muligheden for at afhaende Betri Trygging taler, at der er stor aktivitet pa markedet for
k@b og salg af virksomheder, at der generelt er stor kgbsinteresse for
skadeforsikringsvirksomheder, samt at der pa nogle erhvervsbrancher ma forventes synergieffekter
for nogle potentielle kgbere, der selv driver forsikringsvirksomhed. Imod en transaktion kan tale, at
der er tale om et andet geografisk omrade end de potentielle kgbere opererer i allerede, at
Faergerne formentlig er et maettet marked, nar det geelder skadeforsikring, ligesom eksempelvis
sproglige tilpasninger i allerede etablerede it-lgsninger vil medfgre, at nogle af de potentielle
synergier vil skulle bruges til systemtilpasninger.

Udover de ovenfor naevnte industrielle kgbere, som vil kunne opna synergieffekter, fordi de selv
driver forsikringsvirksomhed, kan man naturligvis ogsa forestille sig, at en potentiel kgber ikke selv
driver forsikringsvirksomhed, men i hgjere grad ser et muligt opkgb som ”en god forretning”.
Sadanne opkgb ses relativt sjeeldent i regulerede industrier som forsikringsbranchen, og vi har
derfor ikke behandlet denne mulighed yderligere.

Da Faergerne kun har indgaet samarbejdsaftaler med Danmark og Island, om hvilke udenlandske
forsikringsselskaber lovligt kan udgve forsikringsvirksomhed pa Feergerne i form af
graenseoverskridende tjenesteydelsesvirksomhed eller filialetablering, vil det kunne begraense de
mulige transaktioner eller eventuelt ogsa kgbere, i det tilfaelde at Betri Trygging ville blive solgt i
portefgljer til forskellige kpbere.

2.d Har kapitalforholdene i moderselskabet betydning for Betri Forsikring og de to andre
selskaber i koncernen; Betri Banki og Betri Pensjon, og i sa fald, hvad bgr kravet til kapitalen
vere?

Kapitalkravet til moderselskabet er 8%. Herudover har koncernen selvsteendige kapitalkrav i de
selskaber, der driver finansiel virksomhed (bank, skade og liv). | den aktuelle kapitalmaessige og
samfundsgkonomiske situation synes kapitalen i Betri-koncernen rigeligt at kunne daekke risiciene.
Der er saledes betydelig kapitalmaessig overdeekning, bade i de enkelte dattervirksomheder og i
modervirksomheden. Der synes saledes ikke i den nuvaerende situation at vaere argumenter for at
indfgre yderligere kapitalkrav til moderselskabet.

Forestiller man sig en situation, hvor al overskydende kapital enten tabes eller udloddes fra
koncernen, sa vil de tidligere naevnte lovgivningsmaessige kapitalkrav (herunder bufferkrav) sikre, at
der fortsat vil veere en rimelig kapitaldeekning i de regulerede dattervirksomheder. Imidlertid vil
modervirksomheden i en sadan situation alene have et kapitalkrav pa 8%. Dette kapitalkrav er ikke
enestaende for Faergerne, og vi er ikke bekendt med, at andre lande har gget holdingselskabskravene
yderligere. Den relevante malestok for at afggre, om 8% er nok i moderselskabet, ma vaere, om de
risici, som moderselskabet Igber ”pa egen balance”, kan dakkes af 8%, samt om der er tilstraekkelig
diversifikation mellem dattervirksomhederne forretningsmaessige risici, til at de ikke vil kraeve
yderligere kapitalindskud i en krisesituation samtidig. Vi er ikke bekendt med andre lande med en
SIFI-bank og et SIFI-forsikringsselskab under samme koncern og med tilsvarende markedsandele som
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pa Faergerne, hvor der tillades diversifikation mellem selskaberne i moderselskabets kapitalkrav. Det
kan derfor overvejes at indfgre et krav om, at modervirksomhedens bestyrelse Igbende skal vurdere,
om de risici, virksomheden patager sig, er tilstraekkeligt kapitaldaekket med et kapitalkrav pa 8%.
Dette vil svare til det krav, der geelder for bestyrelserne i de regulerede dattervirksomheder.

Vi vurderer i besvarelsen til spgrgsmal 2.a, at der kan veere risiko for, at Betri Forsikrings
moderselskab draener kapital fra forsikringsselskabet, hvis moderselskabet eller et af Betri Forsikrings
sgsterselskaber kommer i gkonomiske vanskeligheder. Pa den baggrund vil moderselskabets
kapitalforhold naturligt kunne fa betydning for datterselskaberne i koncernen. Hvis koncernselskabet
kommer i vanskeligheder i forhold til at opfylde dets kapitalkrav, vil forsikringsselskabet altsa kunne
risikere at fa draenet kapital, for at moderselskabet pad ny kan opna et tilfredsstillende
kapitalgrundlag. Strukturen i Betri-koncernen er dog ikke i sig selv usaedvanlig — vi har eksempelvis
set eksempler pa sammenlignelige strukturer i Alm. Brand i Danmark samt i visse af de islandske
selskaber, der indgar i benchmark-analysen under spgrgsmal 2a. Der er dog ingen af disse
sammenlignelige strukturer, som bade indeholder en SIFl-bank, og en systemisk vigtig
forsikringsvirksomhed.

Selvi det tilfaelde, hvor midler er bundet i et datterselskab —ved at vaere placeret i en forsikringsfond
— vil vanskeligheder i moderselskabets kapitalforhold kunne pavirke datterselskabet. | sadanne
situationer er det ikke unormalt, at moderselskabet ma se sig ngdsaget til at foretage transaktioner
for at forbedre dets kapitalforhold, eksempelvis i form af lanoptagelse. Dette kan resultere i, at der
opstar et gget pres pa datterselskabernes indtjening, idet moderselskabet vil seette hgjere mal for
udbytteudlodning med henblik pa tilbagebetaling af dets lan.

Tilsvarende vil gkonomiske vanskeligheder i Betri Forsikrings s@sterselskaber, Betri Banki og Betri
Pensjon, kunne resultere i forvaerrede kapitalforhold for moderselskabet, hvilket igen vil kunne fgre
til et gget pres pa indtjeningen i Betri Forsikring, for at denne kan bidrage til at lette pa
kapitalsituationen.

Vi har set eksempler i det danske marked p3, at et gget pres pa indtjeningen i forsikringsselskabet
som fglge af kapitalmaessige udfordringer hos moderselskabet, f.eks. som fglge af, at
lanefinansiering er overdraget til Finansiel Stabilitet, som har opkraevet en meget hgj rente, har fgrt
til, at selskaber tager en mere optimistisk tilgang i opggrelsen af hensattelser, hvorfor det generelt
er et forhold, som tilsynsmyndighederne ma forventes at have skaerpet fokus pa hos selskaber med
udfordrede kapitalforhold.
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2.e |l og med at det er Finanstilsynet i Danmark som fgrer tilsyn med moderselskabet, er det
ledelsesbekendtggrelsen for pengeinstitutter, som er gaeldende for moderselskabet (Betri P/F).
Dvs. der jeevnfgr bekendtggrelsen ikke kraaves forsikringsmaessige kompetencer i Betri P/F. Kan
de ledelsesmaessige kompetencer i bestyrelsen for holdingselskabet, eller mangel af disse, udggre
en risiko for Betri Forsikring?

Generelt vil manglende branchekendskab i et forsikringsselskabs bestyrelse kunne fgre til, at
bestyrelsen kan have vanskeligere ved at vurdere selskabets overordnede strategiske plan og
kontrollere, om for eksempel hensaettelserne er fastsat pa et retvisende niveau.

Det er derfor pakraevet under Solvens Il-regelsaettet, og implementeret i feergsk lovgivning under
FO-FL § 49, at bestyrelsesmedlemmerne i et forsikringsselskab som helhed skal besidde
tilstreekkelige faglige kvalifikationer, viden og erfaring til at muligggre en sund og forsigtig ledelse,
samt at deres omdgmme og integritet skal vaere af god standard (egnetheds- og haederlighedskrav).

Vi bemaerker, at kravene for finansielle kompetencer i et forsikringsselskab under Solvens II-
forordningen generelt ogsa tolkes som at vaere galdende for bestyrelsen og direktionen i en
forsikringsholding-virksomhed, sadledes at man i Danmark altsa seedvanligvis vil kraeve, at ogsa
holdingselskabets bestyrelse vil skulle besidde tilstraekkelige kompetencer for drift af finansiel
virksomhed som specificeret under Solvens II.

Der er bestyrelsesmedlemmer i Betri Forsikring, som ogsa sidder i bestyrelsen/direktionen for Betri
P/F eller Ognarfelag, men da der ikke er nogen garanti for, at de overlappende
bestyrelsesmedlemmer besidder tilstraekkelige forsikringsmaessige kompetencer, kan det ikke
udledes, hvorvidt bestyrelsen i moderselskabet og koncernen pa nuvaerende tidspunkt besidder
forsikringsmaessige kompetencer som defineret under Solvens Il

Da det i henhold til Selskabslovens § 180, som ogsa ger sig gaeldende i den feergske selskabslov
(Vinnufelagldgin), ikke er muligt for et moderselskab at fastszette udlodning af udbytte fra
forsikringsselskabet til moderselskabet unilateralt uden accept fra forsikringsselskabets bestyrelse,
ser vi blot en begraenset risiko ved, at der ikke findes tilstraekkelige forsikringsmaessige
kompetencer i moderselskabets bestyrelse. Ansvaret for, at udbytteudlodning ikke stiller selskabets
forsikringstagere i en vaerre position vil saledes ligge hos forsikringsselskabets bestyrelse, hvor
forsikringsmaessige kompetencer er pakraevet under Solvens Il og feergsk lovgivning. Der vil
naturligvis for moderselskabet vaere den mulighed at indszette en bestyrelse, der udlodder udbytte
ud fra moderselskabets gnsker, men en sadan bestyrelse vil fortsat skulle igennem den ngdvendige
egnetheds- og haederligheds-godkendelsesprocedure.

2.f Kan der opsta konflikter i og med at ansvarsomradet ligger delt mellem feergsk og dansk
ansvarsomrade?

Som tidligere anfgrt ligger tilsynet med forsikringsselskaberne hos det faergske tilsyn,
Tryggingareftirlitid, mens banken og holdingvirksomhederne, er underlagt det danske finanstilsyn.
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Safremt Betri Banki bliver ngdlidende, er der, jeevnf@r svaret pa spgrgsmal 2.a. ovenfor, en
malsaetning om at banken skal kgre videre, da der er tale om en SIFl-bank, som vurderes vaesentlig
for den faergske gkonomi. Dette hensyn ma derfor forventes at vaere det drivende for det danske
finanstilsyn og Finansiel Stabilitet. Som beskrevet kan der — for at fortseette bankens drift — vaere
behov for kapitaltilfgrsel, og en sadan kapitaltilfgrsel vil kunne involvere forsikringsselskaberne i
koncernen.

Koncernens forsikringsselskaber er underlagt det faergske forsikringstilsyn, som vil have
forsikringstagernes position som sit primaere hensyn. Alt andet lige geelder det, at jo hgjere
solvensen er i forsikringsselskaberne, jo bedre sikres forsikringstagerne.

Der kan saledes opsta konflikter mellem de hensyn det danske finanstilsyn og Finansiel Stabilitet
skal tage i en afviklingssituation, og de hensyn det faergske forsikringstilsyn skal tage til
forsikringstagerne.

Sammenfatning

Gennem analysen har vi pavist, at Betri-koncernens selskaber i de nuveerende makrogkonomiske
omgivelser, er ganske velkapitaliserede — bade pa koncernniveau, og i
skadeforsikringsvirksomheden og pengeinstituttet. Der er saledes ikke noget, der pa nuvaerende
tidspunkt indikerer, at koncernen pa kort eller mellemlangt sigt, bliver ngdlidende, og dermed
heller ikke umiddelbart en vaesentlig risiko for Faergernes gkonomi forbundet med koncernen.

Vi har imidlertid ogsa pavist, at i en situation, hvor et eller flere af koncernens selskaber bliver
ngdlidende, sa rummer lovgivningen vide rammer for tilsynsmyndighederne i Danmark og pa
Feergerne, for at gribe ind i koncernen pa forskellig vis. De tilsynsmaessige muligheder kan ga fra en
skaerpet overvagning og helt til muligheden for tvangssalg af dele af koncernen. Som naevnt synes
saerligt sidstnaevnte dog ikke at vaere en reel risiko, nar man tager den nuvaerende kapitalisering af
koncernen, og de nuvaerende makrogkonomiske omgivelser, i betragtning.
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