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Pataler for mangler ved investeringsradgivnin-
gen og egnethedstesten i Danske Banks digitale
investeringslosning, June

Afgorelse

Finanstilsynet har undersggt, hvordan Danske Bank A/S (herefter Danske
Bank eller banken) gennemfgrer egnethedstest i sin investeringslgsning
"June”.

Finanstilsynet pataler pa den baggrund, at der har veeret fglgende mangler
ved investeringsradgivningen og egnethedstesten i June:

Danske Bank har ikke indhentet palidelige oplysninger om kundens investe-
ringshorisont samt sikret, at June var egnet til at indsamle disse kundeoplys-
ninger i overensstemmelse med § 10, stk. 1, nr. 3, i investorbeskyttelsesbe-
kendtgarelsen?, som uddybet i artikel 54, stk. 7, litra b, i Kommissionens de-
legerede forordning (EU) nr. 2017/565 af 25. april 2016 (herefter forordnin-
gen).

Danske Bank har ikke indhentet de ngdvendige oplysninger om kundens
kendskab til det relevante investeringsomrade, samt inddraget dette i vurde-
ringen af, hvilken investeringsanbefaling kunden skulle have, i overensstem-
melse med § 10, stk. 1, nr. 1, i investorbeskyttelsesbekendtggrelsen.

Danske Bank har ikke sikret palideligheden af de oplysninger, som banken
modtog fra kunderne i June og banken har ikke haft procedurer, der kunne
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identificere relevante abenlyse ungjagtigheder i overensstemmelse med arti-
kel 54, stk. 7, litra d, i forordningen, jf. § 3 i investorbeskyttelsesbekendtgg-
relsen.

Danske Bank har ikke foretaget en vurdering af, om det finansielle instrument,
der blev anbefalet, var egnet for kunden ud fra kundens individuelle forhold i
overensstemmelse med investorbeskyttelsesbekendtgarelsens § 3, herunder
om det var hensigtsmaessigt for kunden at investere i et finansielt instrument,
der er lagerbeskattet.

Finanstilsynet pataler ovenstaende forhold, da banken har redegjort for, at de
pagaeldende mangler er handteret, saledes at June nu pa disse omrader er i
overensstemmelse med gaeldende lovgivning.

Om undersogelsen

Finanstilsynet har i efteraret 2017 gennemfgrt en undersggelse af Danske
Banks digitale investeringslgsning June med fokus p&, om banken efterlever
reglerne for gennemfgrelse af egnethedstest.

Som veerdipapirhandler er Danske Bank underlagt reglerne i bekendtggrelse
nr. 747 af 7. juni 2017 om investorbeskyttelse ved veerdipapirhandel (inve-
storbeskyttelsesbekendtggrelsen), samt kommissionens delegerede forord-
ning (EU) nr. 2017/565 af 25. april 2016 (forordningen).

Finanstilsynet anmodede den 17. oktober 2017 Danske Bank om at redeggre
for, hvordan June efterlever reglerne i investorbeskyttelsesbekendtgarelsen.
Banken blev bl.a. bedt om at redeggre for den radgivning, som kunder mod-
tager igennem June, og hvilke oplysninger banken indsamler fra kunden til
brug for at gennemfgre egnethedstest.

Danske Bank sendte den 9. november 2017 sin redeggrelse og sendte en
supplerende redeggrelse den 7. december 2017.

Efter at have haft denne afgarelse i hgring, har Danske Bank i et hgringssvar
den 14. marts 2018, samt opfaglgende den 5. april 2018 redegijort for, at ban-
ken har foretaget aendringer i June, der imgdekommer de mangler Finanstil-
synet har konstateret.

Regelgrundlag

Det fglger af investorbeskyttelsesbekendtggrelsens § 3, at en veerdipapir-
handler skal handle eerligt, redeligt og professionelt og i sine kunders bedste
interesse.



Af vejledningen? til investorbeskyttelsesbekendtggrelsen fremgar uddybende
om denne generalklausul, at det indgar i forpligtelsen til at handle redeligt og
professionelt, at veerdipapirhandleren som led i sin radgivning skal inddrage
konsekvenser af de skatteregler, som er relevante for kunden i forhold til de
produkter og ydelser, som radgivningen omfatter, eller henvise kunden til an-
den radgivning herom.

Af investorbeskyttelsesbekendtgarelsens § 10 fremgar, at nar en veerdipapir-
handler udaver investeringsradgivning eller portefgljepleje, skal vaerdipapir-
handleren indhente de nadvendige oplysninger om kunden, sa veerdipapir-
handleren kan anbefale kunden den investering, der egner sig for kunden. Af
§ 10, stk. 1, nr. 1-3, fremgar, at veerdipapirhandleren skal indhente de nad-
vendige oplysninger om kundens hhv. kendskab til og erfaring pa det rele-
vante investeringsomrade, finansielle situation, samt kundens investerings-
formal.

Artikel 54 i kommissionens delegerede forordning (EU) nr. 2017/565 af 25.
april 2016 (forordningen) indeholder neermere bestemmelser om, hvilke op-
lysninger veerdipapirhandleren skal indhente til brug for egnethedstesten. Af
bestemmelsens stk. 5 fremgar, at veerdipapirhandleren skal indsamle oplys-
ninger om kundens investeringsmal, herunder tidshorisont, risikovilje, risiko-
profil og formalet med investeringen.

Af artikel 54, stk. 7, fremgar, at vaerdipapirhandleren skal treeffe rimelige for-
anstaltninger til at sikre, at de indhentede oplysninger er palidelige. Dette om-
fatter bl.a. at alle veerktgjer, som anvendes i egnethedsvurderingen, skal
veere egnet til formalet og veere passende udformet til at blive anvendt i for-
bindelse med kunderne, idet alle begraensninger skal identificeres og aktivt
mindskes som led i egnethedsvurderingsprocessen, jf. artikel 54, stk. 7, litra
b. Det omfatter samtidig, at veerdipapirhandleren skal anvende passende for-
anstaltninger til at sikre konsistensen af kundeoplysninger, f.eks. ved at veere
opmaerksom pa, om der er dbenlyse mangler i de oplysninger, kunderne har
givet, jf. artikel 54, stk. 7, litra d.

Overordnet om June
Danske Bank beskriver i sin redeggrelse af 9. november 2017 overordnet om

June:

"Det er kun muligt at blive kunde i June gennem hjemmesiden
june.dk, som ogsa er den primeere markedsfgringskanal. Oprettel-
ses- og aftaleforlgbet omfatter overordnet fire dele:

3 Vejledning nr. 88 af 18 juli 2011 til bekendtggrelse om investorbeskyttelse ved veerdipapirhandel



¢ Information til kunden om June, investering og June-fondene,
herunder omkostninger.

e Investeringsanbefaling pa baggrund af oplysninger afgivet af
kunden.

o Kundeoprettelse, herunder indhentning af oplysninger iht.
hvidvaskloven.

e Preesentation af aftaletekst og underskrift heraf med NemiD.”

Kundens forlgb igennem June er endvidere beskrevet i det vedlagte materi-
ale, der bl.a. omfatter skeermprint fra June. Nar en kunde har oprettet en ad-
gangsprofil i June, far kunden falgende beskrivelse af processen:

"Sadan kommer du i gang

e Laes kort om June, og besvar tre spgrgsmal om din investe-
ring.

e Svar pa syv simple spgrgsmal om din gkonomi.

e Se den investering, June anbefaler til dig og din gkonomi.

e Opret din June-konto med NemlID, og overfgr det belgb, du
vil investere.”

Kunden kan i June anbefales én af fem investeringsfonde. Fondene er UCITS
investeringsfonde domicileret i Luxembourg. Hver afdeling investerer i et an-
tal eksterne ETF’er. Investeringer gennem June beskattes efter lagerprincip-
pet.

Danske Bank benytter en anbefalingsmatrice til at bestemme, hvilken anbe-
faling kunden skal have. Matricen bestar af falgende tre kriterier: kundens
tabsevne, tidshorisont og risikovillighed. P& baggrund af kombinationen af
disse tre kriterier bestemmes den investeringsanbefaling, som kunden far.

Den fremgar af bankens redeggrelse, at 20.637 personer har modtaget en
investeringsanbefaling pr. 27. oktober 2017, samt at 8.350 personer har fo-
retaget investering.

| det fglgende gennemgas de mangler, Finanstilsynet har fundet ved June i
forbindelse med undersggelsen.

1. Indsamling af oplysninger om kundens investeringsformal

Som det fremgar ovenfor, skal kunden svare pa tre spgrgsmal om investerin-
gen, samt syv spgrgsmal om kundens gkonomi. P& baggrund af de syv
spgrgsmal om kundens gkonomi beregnes kundens tabsevne. Denne indgar
i vurderingen af, hvilken anbefaling kunden skal have.

De tre spgrgsmal kunden stilles om investeringen er falgende:



1. ’Til at starte med vil vi gerne vide, hvor meget du regner med at inve-
stere nu?”

2. "Investeringer skal have tid til at udvikle sig. Hvornar regner du med
at skulle bruge pengene?”

3. "Man kan ikke investere uden risiko. Hvor meget risiko er du tryg ved
at have?”

Til spgrgsmal 2 om kundens tidshorisont har kunden fglgende svarmulighe-
der:

e "3-7ar

e "7-15ar

e "Mere end 15 ar”

Af bankens redeggrelse af 9. november 2017 fremgar, at det ikke var muligt
for kunden at angive en tidshorisont kortere end tre ar, og kunden modtog
ikke oplysninger om, at det ikke er hensigtsmaessigt at investere via June,
hvis kundens investeringshorisont er kortere end tre ar.

Danske Bank har redegjort for, at man ikke finder en tidshorisont p& under tre
ar relevant for investering i June, og af bankens anbefalingsmatrice fremgar,
at kunder med en tidshorisont pa under tre ar ikke vil fa en investeringsanbe-
faling.

Danske Bank har i hgringssvaret af 14. marts 2018 redegjort for, at man har
tilfgjet en valgmulighed for en tidshorisont pa "0 — 3 ar”, samt at man nu in-
formerer kunden om, at man ikke anbefaler investeringer gennem June ved
denne tidshorisont.

Finanstilsynets vurdering

Det er Finanstilsynets vurdering, at nar Danske Bank forud for den nu gen-
nemfgrte aendring indhentede oplysninger om kundens investeringshorisont,
jf. forordningens artikel 54, stk. 5, begreensede banken kundens svarmulig-
heder, sa kunden ikke havde mulighed for at tilkendegive, at dennes tidsho-
risont var mindre end tre ar. Kunder med en investeringshorisont p& under tre
ar ville derfor enten skulle veelge en ikke-retvisende tidshorisont, eller selv
komme til den konklusion, at det ikke var hensigtsmaessigt at investere gen-
nem June.

Det er pa den baggrund Finanstilsynets vurdering, at June ikke forud for
aendringen har veeret udformet pa en made, sa veerktgjet var egnet til at ind-
hente oplysninger om kundens investeringshorisont, og at banken dermed
ikke i overensstemmelse med § 10, stk. 1, nr. 3, i investorbeskyttelsesbe-
kendtggrelsen, i tilstreekkelig grad indsamlede de ngdvendige oplysninger
om kundens investeringsformal, og ej heller sikrede palideligheden af de



indsamlede kundeoplysninger, som banken efter artikel 54, stk. 7, litra b, i
forordningen var forpligtet til.

Finanstilsynet pataler derfor, at Danske Bank ikke forud for eendringen af
June havde sikret, at banken indhentede palidelige oplysninger om kundens
tidshorisont nar kunden modtog radgivning gennem June, samt ikke havde
sikret at June var egnet til at indsamle disse kundeoplysninger i overens-
stemmelse med § 10, stk. 1, nr. 3, i investorbeskyttelsesbekendtggarelsen,
som uddybet i artikel 54, stk. 7, litra b, i forordningen.

2. Vurdering af kundens kendskab

Folgende fremgar af bankens redegarelse af 9. november 2017 om bankens
vurdering af kundens kendskab til de pagaeldende finansielle instrumenter:

"June er udviklet til at vaere enkelt og tilgeengeligt for alle, der gnsker
at investere, uanset erfaringsniveau. Lgsningen er derfor opbygget
med den antagelse, at ingen brugere har erfaring eller kendskab til
UCITS investeringsfonde, som, jf. ovenfor, er de eneste produkter,
der kan investeres i gennem June.”

Banken foretog altsa ikke en individuel vurdering af kundens kendskab til in-
vestering i UCITS fonde. Banken skriver derudover:

"Det er bankens opfattelse, at kunderne med den givne information
bibringes et sadant kendskab til de investeringer, der i dag anvendes
i June, og den tilhgrende risiko, at der — ogsa af proportionalitetshen-
syn — ikke er behov for at indhente oplysninger om, hvorvidt kunden
i forvejen har erfaring og kendskab til investeringsfonde.”

| hgringssvaret af 14. marts 2018 har banken oplyst, at banken efterfglgende
har indfgjet nogle spargsmal, der kan sikre, at kunderne forstar de veesent-
ligste karakteristika ved de finansielle instrumenter, som June er baseret pa.
Brugeren skal svare rigtigt pa spgrgsmalene for at kunne fortseette forlgbet i
June.

Finanstilsynets vurdering

Formalet med forpligtelsen til at indsamle oplysninger om kundens kendskab
til et finansielt instrument er bl.a. at sikre, at veerdipapirhandleren har et klart
billede af kundens finansielle forstaelse fsva. produktet og tjenesteydelsen,
saledes at radgivningen kan tage udgangspunkt i kundens individuelle for-
hold.

Det er Finanstilsynets vurdering, at det — selv ud fra en proportionalitetsbe-
tragtning — ikke er tilladt, at erstatte denne forpligtelse med at give kunderne



en produktbeskrivelse baseret pa en generel antagelse om kundernes sam-
lede kenskab til det pagaeldende investeringsomrade.

Produktoplysninger bar i stedet anvendes med henblik pa at tilfare kunden et
tilstreekkeligt kendskab til produktet i det tilfeelde, hvor afdeekningen har vist,
at kunden ikke er tilstreekkelig bekendt med produktets egenskaber og risici.

Finanstilsynet vurderer derudover, at fremgangsmaden i June, hvor kunderne
forud for aendringen fik produktoplysningerne pr. default, medfarte en risiko
for, at kunderne blot "klikkede” videre uden at laese og forstd produktoplys-
ningerne.

Finanstilsynet finder p& den baggrund, at banken forud for eendringen ikke
efterlevede investorbeskyttelsesbekendtgarelsens § 10, stk. 1, nr. 1, idet ban-
ken ikke havde sikret, at kunden havde tilstraekkelig kendskab til det relevante
investeringsomrade, sa banken dermed kunne anbefale kunden den vaerdi-
papirhandel og de finansielle instrumenter, der egnede sig for vedkommende.
Finanstilsynet pataler derfor, at Danske Bank forud for aendringen ikke havde
indhentet de ngdvendige oplysninger om kundens kendskab til det relevante
investeringsomrade, nar kunden modtog radgivning gennem June, samt at
banken ikke inddrog dette i vurderingen af, hvilken investeringsanbefaling
kunden skulle have.

3. Validering af data og identifikation af indlysende unejagtigheder

Finanstilsynet har bedt Danske Bank redeggre for, hvordan banken sikrer, at
de oplysninger der indhentes om kunderne er palidelige samt, hvordan ban-
ken handterer indlysende ungjagtigheder i kundernes oplysninger.

Banken skriver fglgende om sin validering af data:

"Nar kundens alder er kendt (ifm. den senere oprettelse af kundefor-
holdet) sammenholdes alderen med den valgte tidshorisont for inve-
steringen. Hvis kunden er over 70 ar og har valgt en tidshorisont over
15 ar, eller hvis kunden er over 75 ar og har valgt en tidshorisont pa
mere end 7 ar, kontaktes kunden efterfalgende telefonisk for at sikre,
at den valgte tidshorisont er korrekt.

Udover ovenstaende, er banken ved at udvikle yderligere automati-
ske kontroller af kundernes oplysninger, sdledes at abenlyse ungjag-
tigheder kan identificeres i forbindelse med at kunden afgiver oplys-
ninger om sin gkonomi.”

| Danske Banks hgringssvar af 14. marts 2018, oplyser banken, at fra og med
den 21. december 2017 er brugernes indtastede gkonomiske oplysninger



blevet valideret. Banken har redegjort for, at valideringen foregar ved, at bru-
gerens indtastede data kontrolleres i forhold til nogle identificerede typesitu-
ationer, der er baseret pa statistiske sammenhaenge mellem bl.a. indteegt,
geeld og investering. Banken har redegjort for, at denne proces gger sikker-
heden for, at de gkonomiske oplysninger er korrekte.

Finanstilsynets vurdering

Det er Finanstilsynets vurdering, at det er veesentligt, at der i automatiske
radgivningstjenester, er fokus pa at sikre, at de oplysninger kunden giver, er
palidelige, herunder undersgge oplysningerne for indlysende ungjagtigheder.
Kunden er ikke pa& noget tidspunkt i kontakt med en radgiver, der har mulig-
hed for at stille opfglgende eller opklarende spgrgsmal til kundens oplysnin-
ger.

I June er seerligt beregningen af kundens tabsevne et centralt element, idet
investeringsanbefalingen bl.a. bestemmes pa baggrund heraf. Dog fremgik
det af bankens redeggrelse, at banken ikke forud for de gennemfgrte aendrin-
ger havde seerlige mekanismer, der sikrede, at de finansielle oplysninger,
som kunderne gav, var korrekte eller pa anden vis havde mekanismer, der
kunne identificere indlysende ungjagtigheder i de finansielle oplysninger. Det
fremgik saledes af bankens redeggrelse, at banken udelukkende havde au-
tomatiske kontroller pa kundens alder kombineret med den valgte tidshori-
sont. Derudover var der indtil december 2017 ikke yderligere automatiske
kontroller, der sikrede mod indlysende ungjagtigheder i kundens oplysninger.

Finanstilsynet finder pa den baggrund, at det var i strid med artikel 54, stk. 7,
litra d, i forordningen og dermed § 3 i investorbeskyttelsesbekendtgarelsen,
at banken ikke yderligere havde sikret palideligheden af kundens oplysninger,
herunder at banken ikke havde tilstreekkelige systemer, der kunne identificere
relevante abenlyse ungjagtigheder.

Finanstilsynet pataler dette.

4. Identifikation af kunder, som det finansielle instrument ikke er
egnet for

Banken beskriver i redeggrelsen, at hvis kundens investering overstiger seer-
lige faste belgbsgreenser, kontaktes kunden skriftligt eller telefonisk. Om
dette anfarer banken falgende:

"Kunder hvis investering i June (fra starten eller senere) overstiger
300.000 kr. modtager en e-mail med oplysning om, at andre af Dan-
ske Banks investeringslgsninger maske kan have interesse.”

Banken har sendt et eksempel pa ovennaevnte e-mail. | e-mailen gares kun-
den opmeerksom pa, at de skattemaessige effekter af investeringen bliver



stgrre, nar investeringen bliver starre. Kunden henvises til at la&ese mere
herom pa bankens hjemmeside og oplyses om muligheden for at fa skatte-
radgivning ved at kontakte en uafhaengig skatteradgiver. Banken gar desu-
den kunden opmaerksom pa, at Danske Bank tiloyder andre investeringslas-
ninger end June, og at disse maske kan have kundens interesse, nar det
investerede belgb bliver starre.

| bankens redeggrelse anfagres faglgende om kontakten til kunder med inve-
steringer i June pa over 600.000 kr.:

"Kunder, hvis investering i June (fra starten eller senere) overstiger
600.000 kr. modtager et telefonopkald fra en investeringsradgiver for
at sikre, at kundens valg af June er hensigtsmaessigt.”

Banken har fremsendt et eksemplar af den e-mail, som automatisk sendes til
investeringsradgivere om, at kunden skal ringes op. Heraf fremgar felgende:

”... Kunden skal ringes op for at sikre, at kunden er opmeerksom pa
den skattemaessige behandling (lagerbeskatning og kapitalindkomst)
og for at vurdere om andre af bankens investeringsprodukter evt. er
mere relevant.”

| bankens supplerende redeggrelse af 7. december 2017 anfgrer banken de
to primaere formal med dette telefonopkald:

"« Afklare om andre af bankens investeringsprodukter er bedre egnet
til kunden end June og oplyse om mulighederne.
« Sikre, at kunden er klar over hvordan investering i June beskattes.”

| hgringssvaret af 14. marts 2018 oplyser banken, at man fra og med 26.
februar 2018 har indfgjet et spargsmal, der afdeekker om kunden modtager
offentlige ydelser, samt indsat oplysninger til kunderne om de mulige konse-
kvenser af at foretage investeringen, hvis man modtager offentlige ydelser.

Finanstilsynets vurdering

Nar en veerdipapirhandler yder investeringsradgivning, giver veerdipapirhand-
leren en konkret anbefaling til en kunde personligt om transaktioner i speci-
fikke finansielle instrumenter. Idet der er tale om en personlig anbefaling, skal
veerdipapirhandleren tage udgangspunkt i kundens individuelle forhold. Som
tidligere anfart indebeerer forpligtelsen til at handle redeligt og loyalt, at veer-
dipapirhandleren i sin rddgivning skal inddrage konsekvenserne af de skatte-
regler, som er relevante for kunden og de produkter og ydelser, som radgiv-
ningen omhandler.
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Danske Bank har redegjort for, at vurderingen af, om transaktionen er egnet
for kunden, forud for det foretagne sendringer skete ud fra bankens anbefa-
lingsmatricer og de oplysninger, som kunderne indtaster, herunder kundens
kombination af tabsevne, tidshorisont og risikovillighed. Danske Bank vurde-
rede altsd, at UCITS investeringsfonde var egnede finansielle instrumenter
for alle kunder, der opfyldte kriterierne i June for at fa en investeringsanbefa-
ling.

Finanstilsynet finder det problematisk, at banken forud for til de foretagne
gndringer ikke inddrog relevante individuelle forhold i vurderingen af, om det
specifikke finansielle instrument var egnet for kunden. Der burde f.eks. indga
en overvejelse om, hvorvidt UCITS investeringsfonde, der er lagerbeskat-
tede, skal anbefales til alle kunder. Eksempelvis om UCITS investeringsfonde
er egnede for kunder, der modtager offentlige ydelser, hvor der kan foretages
modregning, hvis personens indkomst overstiger et konkret niveau, herunder
folkepensionister, der modtager pensionstilleeg. Af hensyn til at sikre en rele-
vant og fyldestgarende radgivning for disse kunder, burde June have veeret
indrettet sddan, at man kunne tage hgjde for, om det er i kundens interesse
at investere i finansielle instrumenter, hvor ogsa urealiserede afkast og tab i
aret betragtes som indkomst.

Det er derfor Finanstilsynets vurdering, at banken tidligere ikke i tilstreekkelig
grad inddrog kundens individuelle forhold i vurderingen af, om det finansielle
instrument var egnet for kunden. Finanstilsynet finder, at dette var i strid med
§ 3 i investorbeskyttelsesbekendtggrelsen.

Finanstilsynet pataler dette.

Klagevejledning

Finanstilsynets afggrelse kan, senest 4 uger efter at afggrelsen er modtaget,
jf. 8 372, stk. 1, i lov om finansiel virksomhed, indbringes for Erhvervsanke-
naevnet pr. e-mail til adressen ean@naevneneshus.dk eller pr. post til Er-
hvervsankenaevnet, Toldbolden 2, 8800 Viborg, tIf. 72 40 56 00.

Det falger af 8 7 i bekendtgagrelse om Erhvervsministeriets Erhvervsanke-
naevn, at det er forbundet med et gebyr p& 4.000 kr. at klage til Erhvervsan-
kenaevnet. Ved klager over forhold, der ikke vedrgrer klagerens aktuelle eller
fremtidige erhvervsforhold, er gebyret dog 2.000 kr. Efter § 15, stk. 4, i
naevnte bekendtgarelse, kan naevnet eller formanden pa dets vegne traeffe
bestemmelse om hel eller delvis tilbagebetaling af det indbetalte gebyr, hvis
der gives klageren helt eller delvist medhold. Gebyret tilbagebetales, hvis kla-
gen afvises.
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Offentliggorelse

Det falger af 8 354 b i lov om finansiel virksomhed, at Finanstilsynet skal
orientere offentligheden om sager, som er behandlet af Finanstilsynet og som
er af almen interesse. Finanstilsynet finder, at denne sag er af almen inte-
resse, og afgarelsen vil derfor blive offentliggjort pa Finanstilsynets hjemme-
side.

Med venlig hilsen

Ulla Brgns Petersen Anne Marie Vestergaard
Kontorchef Fuldmaegtig



