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Pabud om ikke-retvisende PRIIP
KID, vildledende markedsfering og
suspension af markedsforing

Indledning

Den registrerede FAIF Imbro A/S (selskabet) forvalter bl.a. AIFerne IMBRO
- ZERO2 BATTERY STORAGE 1 P/S (Zero2) og IMBRO RETAIL - FREDERIKS-
HAVN P/S og A/S (Frederikshavn-fondene). Det centrale investordokument
(PRIIP KID) for Zero2 viser et forventet afkast pa ca. 15 pct. om aret i det
moderate scenarie, og at stort set samtlige resultatscenarier viser hgje
forventede afkast, hvormed en investering fremstar risikofri. Zero2 er dog
en hgjrisiko-fond med en risikoindikator pa syv ud af syv. For Frederiks-
havn-fondene fremgar det, at markedsfgringen indikerer et forventet af-
kast pa naesten 20 pct. om aret, hvorimod PRIIP KID prasenterer et for-
ventet afkast pa under 11 pct. om aret.

1. Afgorelse

Finanstilsynet pabyder Imbro A/S at beregne resultatscenarier for IMBRO
- ZERO2 BATTERY STORAGE 1 P/S i henhold til fremgangsmaden for kate-
gori 4-PRIIP'er samt tilrette PRIIP KID, sa det er retvisende, jf. artikel 6, stk.
1, i Forordning (EU) nr. 1286/2014, jf. Bilag IV, stk. 21-28, i Forordning (EU)
nr.2017/653.

Finanstilsynet pabyder ogsa Imbro A/S at fierne alt vildledende markeds-
foring, der viser et forventet afkast, som er forskelligt fra det moderate
scenarie i PRIIP KID, jf. artikel 9 i Forordning (EU) nr. 1286/2014.

Imbro A/S skal senest den 29. maj 2026 fremsende en redeggrelse til Fi-
nanstilsynet for efterlevelsen af pabuddet samt et opdateret PRIIP KID.
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Indtil pdbuddene er efterlevet, pabyder Finanstilsynet selskabet at su-
spendere sin markedsfegring, jf. artikel 24, stk. 2, litra b, i Forordning (EU)
nr. 1286/2014.

2. Sagsfremstilling

Den 26. september 2025 fremsendte Finanstilsynet en anmodning om re-
deggrelse til selskabet vedrgrende Zero2's PRIIP KID. Anmodningen om-
fattede bl.a. en redeggrelse for uoverensstemmelser i det anbefalede in-
vesteringsbelgb, beregningsfejl i IRR-beregninger, beregningsmetode for
resultatscenarier samt manglende og fejlagtige oplysninger i PRIIP KID.
Selskabet skulle indsende redegarelsen senest den 3. oktober.

Den 8. oktober svarede selskabet, at det oprindelige investeringsprojekt
var @&ndret fra et mindre projekt til et starre. Selskabet oplyste, at investe-
ringen var blevet marginalt bedre, hvilket var reflekteret i det nye projekt-
materiale, men at KID ikke var opdateret tilsvarende, hvilket ville blive op-
dateret straks. Selskabet besvarede ikke derudover Finanstilsynet spargs-
mal fra den 26. september.

Den 9. oktober ringede Finanstilsynet til selskabet for at forklare, at rede-
gorelsen den 8. oktober ikke var tilstraeekkelig. Selskabet medgav, at der
kan veere behov for yderligere justeringer i PRIIP KIDs for at leve op til de
regulatoriske krav. P& den baggrund blev det aftalt, at selskabet senest
den 13. oktober skulle indsende et opdateret PRIIP KID og en redeggrelse.

Den 22. oktober fremsendte selskabet en redeggrelse for beregningsme-
toden for fondens resultatscenarier. Selskabet oplyste heri, at fonden er
en kategori 4 PRIIP, da der ikke findes observerbare markedsdata eller hi-
storiske data for denne type investering. Fonden ejer et batterianlaeg.

Den 30. oktober sendte Finanstilsynet en supplerende anmodning om re-
deggrelse, idet fondens PRIIP KID far investeringen til at fremsta som ha-
vende meget lav risiko for tab men stor sandsynlighed for hgje afkast. In-
vesteringen gav i ni ud af 12 resultatscenarier et hgjt arligt afkast, og der
fremgik positive afkast i stressscenarierne. Dette pa trods af, at der for
kategori 4 PRIIP skal anvendes en konservativ tilgang til resultatscenari-
erne. Finanstilsynet anmodede om redeggrelse for, hvordan det konser-
vative skan var indregnet i resultatscenarierne, samt for selskabets proce-
durer og forretningsgange ved udarbejdelse og kontrol af PRIIP KID. Frist
for besvarelse blev fastsat til den 13. november.

Da selskabet ikke fremsendte redeggrelsen indenfor fristen, sendte Fi-
nanstilsynet en pamindelse til selskabet den 19. november. Denne blev
heller ikke besvaret.
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Selskabet har den 16. februar 2026 indsendt et opdateret PRIIP KID for
Zero2. Derudover har selskabet den 23. februar indsendt en redeggrelse
for genberegning af PRIIP KID for Zero2.

Den 20. februar fremgar det af selskabets hjemmeside, at Frederikshavn-
fondene markedsferes overfor semiprofessionelle investorer. | den for-
bindelse fremgar det af hjemmesiden, at det forventede afkast er opgjort
som den drlige forrentning af indskudt kapital og udger 19,6 pct. om aret.
Derimod fremgar det af selskabets PRIIP KID, at det forventede afkast er
10,68 pct. om aret.

3. Retligt grundlag

Det fremgar af § 17 a, i lov om forvaltere af alternative investeringsfonde
m.v. (FAIF-loven), at:

§ 17 a. Finanstilsynet kan udgve de befajelser, der folger af ar-
tikel 24, stk. 2, litra a, b og d, og stk. 4, i Europa-Parlamentets
og Radets forordning (EU) 1286/2014 af 26. november 2014 om
dokumenter med central information om sammensatte og for-
sikringsringsbaserede investeringsprodukter til detailinvestorer
(PRIIPer).

Det fremgar af artikel 6, stk. 1, i Forordning (EU) nr. 1286/2014, at:

Dokumentet med central information udger forkontraktlig in-
formation. Det skal veere ngjagtigt, redeligt, klart og ikke vildle-
dende. Det skal indeholde central information og veere i over-
ensstemmelse med alle bindende kontraktlige dokumenter,
med de relevante dele af tilbudsdokumenterne og med vilka-
rene og betingelserne for PRIIP'et.

Det fremgar af artikel 9 i Forordning (EU) nr. 1286/2014, at:

Markedsfaringsmeddelelser, der indeholder specifikke oplysninger
om PRIIP'et, ma ikke indeholde udsagn, som er i modstrid med oplys-
ningerne i dokumentet med central information eller mindsker betyd-
ningen af dette. | markedsferingsmeddelelser angives det, at der fin-
des et dokument med central information, og hvordan og hvorfra det
kan erhverves, herunder PRIIP-producentens websted.

Det fremgar af artikel 24, stk. 2, litra b, i Forordning (EU) nr. 1286/2014, at:

2. De kompetente myndigheder skal i overensstemmelse med
national lovgivning have befajelse til som minimum at pdleegge
folgende administrative sanktioner og foranstaltninger:
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b) et pabud om suspension af markedsfaringen af et PRIIP

4. Vurdering

Selskabet har ikke indsendt den redeggrelse, som det fremgik af anmod-
ningen den 30. oktober. En investering i Zero2 fremstar fejlagtigt som nae-
sten risikofri gennem resultatscenarierne i PRIIP KID, hvor der i ni ud af 12
scenarier fremgar et hejt arligt afkast, og hvor der i stressscenarierne
fremgar positive afkast, selvom investeringen er en hgjrisikoinvestering
med en risikoindikator pa syv ud af syv. Resultatscenarierne i PRIIP KID er
derfor ikke udarbejdet i henhold til fremgangsmaden for kategori 4-
PRIIP'er. P& den baggrund fremstar PRIIP KID ikke ngjagtigt, redeligt og
ikke-vildledende.

Som falge af at resultatscenarierne i PRIIP KID er fejlagtigt udarbejdet, pa-
bydes selskabet at suspendere markedsfgringen af Zero2, indtil PRIIP KID
er bragt i overensstemmelse med reglerne.

Markedsferingen af Frederikshavn-fondene angiver desuden forventede
afkast, der er i modstrid med resultatscenarierne i PRIIP KIDs. Selskabet
markedsferer dermed fondene pd en made, der mindsker betydningen af
oplysningerne i PRIIP KID.

5. Horing

Den 19. januar 2026 fik Imbro A/S et udkast til afgerelse i hgring med svar-
fristden 9. februar. Selskabet informerede den 21. januar om, at selskabet
forventer at efterleve pabuddene som fremfert i udkastet.

Haringen gav derfor ikke anledning til eendringer eller bemaerkninger i
naervaerende afggrelse.

Efter heringsperiodens afslutning blev Finanstilsynet opmaerksom pa et
yderligere forhold. Dette vedrgrer fondene IMBRO RETAIL - FREDERIKS-
HAVN P/S og A/S, der markedsfares i strid med oplysningerne i PRIIP KID.

Som felge heraf fik Imbro A/S den 16. marts et nyt udkast til afgerelse i
hegring med svarfrist den 23. marts. Den 17. marts informerede selskabet
om, at det yderligere forhold er taget til efterretning.

Den nye hering gav derfor ikke anledning til nye sendringer eller bemaerk-
ninger.
6. Efterlevelse af pabud

Pabuddet om at suspendere markedsfering af Zero2 skal efterleves
straks.
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Selskabet skal fremsende en redeggrelse til Finanstilsynet for, hvorledes
Finanstilsynets pabud er efterlevet samt et opdateret PRIIP KID for de re-
levante fonde senest den 29. maj 2026.

7. Klagevejledning

Afgegrelsen kan indbringes for Erhvervsankenaevnet senest fireuger efter,
at den er modtaget. Det fglger af FAIF-lovens 8 189, stk. 1. Klagen skal sen-
des pr. e-mail til ean@naevneneshus.dk eller pr. post til Erhvervsankenav-
nets sekretariat, Toldboden 2, 8800 Viborg.

Det er forbundet med et gebyr at klage til Erhvervsankenaevnet. Yderligere
information om klagegebyr og opsattende virkning kan findes pd Er-
hvervsankenaevnets hjemmeside, https://naevneneshus.dk/start-din-
klage/erhvervsankenaevnet/, og i bekendtggrelse nr. 1135 af 13. oktober
2017 om Erhvervsankenaevnet.

8. Offentliggorelse

Finanstilsynet skal orientere offentligheden om pabud givet til en virksom-
hed, nar tilsynsreaktionen vedrerer dokumenter med central information,
jf. § 172, stk. 1, nr. 4, i FAIF-loven

Med venlig hilsen

Henrik Brarup Damgaard
Underdirektar
Kontoret for Investorbeskyttelse
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