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Agarprovning

Finansinspektionens beslut

Finansinspektionen avslér AP Capital Holding S.A:s och Jeffrey Naslunds an-
sokan om tillstdnd att forvarva aktier i Custodia AB.

Hur man 6verklagar, se bilaga.
Arendet

AP Capital Holding S.A. har ansokt om direkt forvérv av aktier i Custodia AB.
Dessutom har Jeffrey Naslund ansékt om indirekt forvarv av aktier i Custodia
AB genom forvérv av motsvarande dgarandel i AP Capital Holding S.A. An-
sokningarna kom in till Finansinspektionen den 1 mars 2006. I drendet har dér-
efter sokandena skriftligen kompletterat ansokningarna vid ett flertal tillfallen.
Det har dven varit ett personligt méte mellan Finansinspektionen och sdkande-
na, samt flera telefonméten.

Av ansokan framgar bl.a. foljande. Forvérvet av aktier 1 Custodia AB ér tinkt
att vara ett fOrsta separat led i Sterling Waterhouse Bankieraktieselskab-
koncernens forvarv av samtliga aktier i Custodia AB. Den slutliga strukturen
kommer att innebéra att Custodia AB dgs till 100 procent av ett nybildat bolag
med firma Custodia International SICAR SCA med hemvist i Luxemburg.
Custodia International SICAR SCA kommer i sin tur att 4gas av det nybildade
holdingbolaget AP Capital Holding S.A. som ska inga i Sterling Waterhouse-
koncernen. Det dr Sterling Waterhouse Bankieraktieselskab som star bakom fi-
nansieringen av savdl AP Capital Holding S.A. som Custodia International
SICAR SCA. Eftersom det dr oklart exakt var 1 Sterling Waterhouse Bankie-
raktieselskabs koncernstruktur som AP Capital Holding S.A. kommer att place-
ras, och 1 syfte att &stadkomma en snabb av Finansinspektionen godkénd édgar-
fordndring och déarpd foljande kapitaltillskott, har Sterling Waterhouse beslutat
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att inledningsvis 1dta AP Capital Holding S.A. forvirva samtliga aktier i Cus-
todia AB.

Finansinspektionen har vid ett flertal tillfdllen (vid telefonméte den 19 mars
2006 samt skriftligen den 31 mars 2006 och den 11 april 2006) begért ndrmare
information om hur det planerade kapitaltillskottet till Custodia AB ska ske och
nér det planeras ske samt narmare information om hur Custodia AB:s dgar-
struktur kommer att se ut efter ett forvéarv. Finansinspektionen har informerat
om att om Finansinspektionen inte far svar pa sina fragor sa kan drendet kom-
ma att avgdras 1 befintligt skick.

Sedan ansdkan ldmnades in har den planerade dgarbilden fordndrats. AP Capi-
tal Holding har, sdsom Finansinspektionen far forsta bolaget, utvecklat ansdkan
enligt f6ljande. Sterling Waterhouse Bankieraktieselskab avser nu endast att
forvarva aktier i AP Capital Holding S.A. uppgaende till mindre &dn 10 procent
av totala antalet aktier och rdster i bolaget. Vad géller kapitaltillskottet kommer
det troligen att ske i form av aktiekapital. Det finns tva alternativ till hur kapi-
talet kan komma att tillféras Custodia AB.

Enligt det forsta alternativet kommer investerarna att investera kapital i AP
Capital Holding S.A. i utbyte mot aktier. AP Capital Holding S.A. kommer
dérmed att dgas av Sterling Waterhouse Bankieraktieselskab till mindre &n 10
procent och till resterande del av Jeffrey Naslund och investerarna. Custodia
AB kommer da att helt 4gas av AP Capital Holding S.A. I det fallet kommer
ingen aktiedgare att 4ga mer dn 50 procent av aktierna i AP Capital Holding
S.A.

Enligt det andra alternativet kommer investerarna att investera kapital direkt i
Custodia AB. Custodia AB kommer ddrmed att dgas av dels investerarna och
dels av AP Capital Holding S.A. AP Capital Holding S.A. kommer att 4gas av
Sterling Waterhouse Bankieraktieselskab till mindre &n 10 procent och av Jeft-
rey Naslund till resterande del. I det fallet kommer ingen aktiedgare att 4ga mer
an 50 procent av aktierna i Custodia AB. De presumtiva investerarna har inte
ndgon koppling till AP Capital Holding S.A., Custodia AB eller Sterling Wa-
terhouse Bankieraktieselskab. Det dr inte mojligt att tala om vilka investerarna
ar forrdn avtal om investering &r tecknat. Investerarna kan komma att bli ett
engelsktbaserat investementbolag och ett skandinaviskt bolag. Nagot kapital
kommer inte att tillskjutas till Custodia AB om inte sanktionsbeslutet mot Cus-
todia slutgiltigt dndras till en varning. Daremot planerar investerarna att till-
skjuta kapital kort efter det att Custodia AB:s aterkallelse av tillstdndet har and-
rats till en varning.

Med anledning av de fragor Finansinspektionen har stéllt om den framtida
verksamheten har i drendet givits in en oversiktlig beskrivning av hur funktio-
ner for bl.a. compliance och internrevision kan komma att forstirkas.
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Finansinspektionens bedomning

Enligt 14 kap. 1 § lagen (2004:297) om bank- och finansieringsrorelse (LBF)

far ett direkt eller indirekt forvéarv av aktier 1 ett kreditinstitut, som medfor att

forvarvarens sammanlagda innehav utgor ett kvalificerat innehav, bara ske ef-
ter tillstdnd av Finansinspektionen.

Enligt 14 kap. 2 § forsta stycket LBF ska tillstand ges till forvarv om det finns
skél att anta att forvéarvaren
1. inte kommer att motverka att rorelsen drivs pd ett sitt som &r forenligt
med LBF och andra forfattningar som reglerar institutets verksamhet,
och
2. aven i Ovrigt dr ldmplig att utdva ett vasentligt inflytande dver ledning-
en av ett kreditinstitut.

Av andra stycket samma paragraf framgar att om forvarvet skulle leda till nidra
forbindelser mellan kreditinstitutet och ndgon annan, far tillstand ges bara om
forbindelsen inte hindrar en effektiv tillsyn av institutet.

Finansinspektionen aterkallade den 27 januari 2006 Custodia AB tillstand att
driva finansieringsrorelse. Finansinspektionen konstaterade att Custodia AB
hade stora brister 1 rutiner for intern styrning och kontroll. Custodia AB hade
dven systematiskt brutit mot centrala regler for kredithantering. Finansinspek-
tionens beslut om aterkallelse har av Custodia AB overklagats till ldnsrétten
och har inte avgjorts dnnu.

I den situation Custodia AB befinner sig dr savél Custodia AB som den finan-
siella foretagsgrupp i vilken Custodia AB ingdr 1 stort behov av ett kapitaltill-
skott. Enligt Finansinspektionens mening &r de nya dgarnas formaga att till-
skjuta kapital till Custodia AB en grundldggande forutséttning for att Custodia
AB ska kunna drivas pé ett sétt som &r forenligt med LBF och andra forfatt-
ningar som reglerar Custodia AB verksamhet. AP Capital Holding S.A. har an-
fort att forhandling pagér med investerare men att nagra avtal inte har tecknats.
AP Capital Holding S.A. har vidare uttryckligen klargjort att ndgot kapitaltill-
skott inte kommer att ske forran beslutet att aterkalla Custodia AB:s tillstdnd
att driva finansieringsrorelse slutgiltigt dndras till en varning. For att Finansin-
spektionen ska kunna gora en beddmning av de nya dgarna méaste Finansin-
spektionen ha en klar bild av vilka dessa dgare &r och vilken formaga de har att
leva upp till 16ften om att skjuta till nodvéandigt kapital. Finansinspektionen
konstaterar hir att det 1 dagsliget ar oklart vilka de slutliga 4garna avses bli.
Trots att Finansinspektionen upprepade ganger begért kompletterande informa-
tion fran AP Capital Holding S.A. om kapitaltillskottet &r 1 dagsldget ingenting
klart om nér, hur och i vilken omfattning ett kapitaltillskott kommer att ske.

Oklarheterna kring dgarforhallandena forstarks av att det under drendets gang
ldmnats motstridiga uppgifter om huruvida Sterling Waterhouse Bankieraktie-
selskab redan har forvirvat aktier, direkt eller indirekt, 1 Custodia AB. I drendet
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har dven framkommit att sokandenas aktieforvirv ar avsedda att vara en tem-
porér 16sning.

Som angetts ovan aterkallade Finansinspektionen Custodia AB:s tillstand pa
grund av stora brister i rutiner for intern styrning och kontroll. Custodia AB
hade dven systematiskt brutit mot centrala regler for kredithantering. En avgo-
rande dgarfradga i den uppkomna situationen &r att se till att det vidtas relevanta
atgérder for att sikerstilla en &ndamaélsenlig styrning och intern kontroll av
Custodia AB:s verksambhet. I drendet har s6kandena endast kunna prestera
ofullstdndiga och generellt hdllna planer pa atgérder som bor vidtas i detta av-
seende. Vad som hittills kommit in i drendet dr otillrackligt for att Finansin-
spektionen ska kunna dra slutsatsen att den tilltdnkta dgarfordndringen pa nagot
patagligt sétt kan bidra till att Custodia AB framdver kommer bedriva verk-
samheten pa ett sunt sitt och i1 enlighet med de regler som géller for verksam-
heten.

Slutligen beaktar Finansinspektionen att en forutsattning for en effektiv tillsyn
ar att det maste vara stéllt utom allt tvivel att Finansinspektionen, i enlighet
med bestdmmelserna i LBF, kan fa all information och insyn dver samtliga bo-
lag som ingar den foretagsgrupp dér Custodia AB ingar. Oklarheterna om den
framtida strukturen hindrar Finansinspektionen att i nuldget gora en sddan be-
domning.

Sammanfattningsvis konstaterar Finansinspektionen att sékandena har lamnat
ofullstdndig information om det planerade kapitaltillskottet, den tilltdnkta dgar-
strukturen och vilka &tgdrder som planeras for att sékerstilla en &ndamalsenlig
styrning och kontroll av Custodia AB:s verksamhet. Det saknas darfor forut-
sattningar att gora en beddmning av om de nya dgarna kan antas uppfylla kra-
ven i 14 kap. 2 § LBF, dvs. att de inte kommer att motverka att rérelsen drivs
pa ett séitt som &r forenligt med LBF eller andra forfattningar som reglerar Cus-
todia AB:s verksamhet. Mot denna bakgrund saknas forutséttningar att 1imna
tillstand till AP Capital Holding S.A. och Jeffrey Naslund att forvirva aktier,
direkt eller indirekt, i Custodia AB. Ansokan ska darfor Idmnas utan bifall.

FINANSINSPEKTIONEN

Ingrid Bonde

Generaldirektor
Martina Jaderlund
Jurist
08-787 82 25



Kopia for kinnedom till:
SNR Holding AB

Custodia AB

Lénsrétten 1 Stockholms 14n
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