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Indledning

Der har i de seneste ar vaeret en sardeles livlig debat omkring regulering af den finansielle sektor. Hvad er
indflydelsen af nye internationale kapital- og likviditetskrav pa de forskellige pengeinstitutter? Og ikke
mindst, hvad er betydningen af nye danske szerregler? Dette nye regulatoriske miljg har ikke kun haft
indflydelse pa bankernes daglige drift, men ogsa i stigende grad pa bestyrelsens dagsorden og overordnet
set pa det personlige ansvar, som de enkelte bestyrelsesmedlemmer patager sig.

Det er et omrade, der tidligere har haft begraenset interesse set fra en forskningssynsvinkel, hvilket er
forbavsende. De juridiske problemstillinger er til nogen grad blevet belyst, men hvad er de
nationalgkonomiske og markedsmaessige konsekvenser af den stigende regulering? Har man det rette
fokus og ikke mindst den forngdne tid i bestyrelseslokalet til de store strategiske udfordringer
(digitaliseringen, nye risikomodeller, @ndrede efterspgrgselsmodeller, faldende marginaler, negative renter
osv.), som branchen star overfor i de kommende ar, eller anvendes der for meget tid pa petitesserytteri for
at opfylde nogle ikke vaerdiskabende formalia? Er det overhovedet realistisk at antage, at man kan opstille
en standardmodel for, hvordan en bank skal styres i et miljg, hvor der sker radikale andringer i de fleste
virksomheders forretningsmodeller, og hvor privatkunder i stigende grad efterspgrger en hel raekke nye
finansielle produkter baseret pa digitale platforme?

Formalet med denne undersggelse er blandt andet at seette fokus pa, hvilken indflydelse finansiel
regulering generelt set har haft pd sektoren, og iseer hvordan samarbejdet har udviklet sig mellem de
forskellige interessenter (pengeinstitutter, Finanstilsyn, kunder m.fl.). Et andet centralt element er at forsta
bade de positive og negative konsekvenser af den ggede regulering for det enkelte bestyrelsesmedlem.

Kunne en reekke af de bankkrak, man oplevede op til og under krisen, vaere undgaet, hvis man havde haft
mulighed for en mere aben dialog mellem f.eks. bestyrelsesmedlemmer og Finanstilsynet, eller hvis man
havde haft en anden type af bestyrelsesarbejde? Eller skete disse bankkrak udelukkende i nogle enkelte
pengeinstitutter grundet eneradende bankkonger, der radede over en bestyrelse med manglende
bestyrelseskompetencer, hvor man savnede en basal forstaelse for moderne risikostyring i et
pengeinstitut?

Hvordan ville reaktionen veere, hvis f.eks. en bestyrelse bad om at fa en ny risikomodel vurderet eller
maske en raekke nye strategiske forretningstiltag vurderet af Finanstilsynet? Kan et bestyrelsesmedlem
eller en hel bestyrelse have en aben og transparent dialog omkring en given banks risikostyring med en
tilsynsmyndighed, eller skal Finanstilsynets rolle begraenses til kun at veaere et bagud skuende nationalt
kontrolorgan med ingen eller kun begraenset forretningsmaessig forstaelse? Vores formal med denne
undersggelse er bl.a. at bidrage til disse principielle spgrgsmal.

Det danske Finanstilsyn blev etableret i 1988 og er styret af loven omkring finansiel regulering. De har over
200 medarbejdere, et arligt driftsbudget pa DKK 277,4 millioner, og det blev i 2014 indfgrt, at Finanstilsynet
i Danmark skulle have en uafhaengig bestyrelse (Kilde: Finanstilsynets Arsrapport 2014).

Det danske Finanstilsyn spiller en fundamental og principiel rolle i at skabe og sikre finansiel stabilitet for
den enkelte borger. Det er dog ikke ensbetydende med, at offentligheden ikke i stigende grad bgr
diskutere, hvilke krav og forventninger man bgr have til Finanstilsynet de kommende ar.



Resume

Denne undersggelse er den mest omfattende, der er lavet omkring indflydelsen af reguleringen pa
moderne bestyrelsesarbejde i de danske pengeinstitutter. Bestyrelsesarbejdet i den finansielle sektor har,
som dokumenteret i denne undersggelse, @&ndret sig radikalt siden starten af 2009, og over 90 % af alle
bestyrelsesmedlemmer oplever, at de fundamentale arbejdsforhold har sendret sig, og at der er et seerligt
stigende fokus pa risikostyring og kreditforhold.

Betydelige stramninger er gennemfg@rt gennem en raekke lovaendringer i perioden 2009-2012 (bl.a. lov 67 af
3. februar 2009 og lov 579 af 1. juni 2010). Derudover er der kommet en raekke centrale EU loveendringer.
Er disse andringer passende, eller er der behov for deregulering? Dette sp@grgsmal har delt de forskellige
grupper, og halvdelen (51 %) af de adspurgte mener, at de er grundlaeggende passende, og 48 % @nsker
a&ndringer.

Hvordan har reguleringen sa pavirket relationen til den enkelte kunde? Det er pafaldende, at 83 % svarer,
at de er meget enige eller enige i, at det er blevet et problem. Sektoren har og vil forsat have en stor
opgave med at forklare baggrunden for alle disse regulatoriske tiltag.

Der bliver i denne undersggelse ligeledes papeget, at branchen oplever, at Finanstilsynet har anvendt nye
EU forordninger til at lave yderligere stramninger. Det har ikke kun betydning for den europaiske
konkurrence, men ogsa for, hvordan sektoren vil udvikle sig pa nationalt plan. 45 % af de adspurgte
medlemmer har svaret, at de er uenige eller meget uenige i, hvorvidt man kan indga i dialog med
Finanstilsynet baseret pa tillid. Hos de adspurgte ses en grundlaeggende fornemmelse af, at man ikke kan
indga i en aegte dialog og dermed have en reel diskussion omkring den planlagte forretningsstrategi og
medfglgende risikostyring.

Det bgr i denne sammenhang fremhaeves, at en stor del af disse andringer bliver drevet af de krav, som
kommer fra “Single European Rule Bank”, hvor man prgver at skabe et ensartet finansielt marked indenfor
den Europaeiske Union. Dette (pan) europziske tiltag blev godkendt af EU kommissionen i 2011 og er
efterfglgende ved at blive implementeret i alle EU lande.

Der er en overvejende del (47 %) af de adspurgte, som er meget enige eller enige i, at Finanstilsynet er
retfeerdig i sin vurdering af den enkelte banks reelle risiko. Cirka 1/3 oplever derimod ikke, at deres banks
risiko er korrekt vurderet. Dette bringer et centralt emne op - hvordan skal man forholde sig, hvis man
gnsker at ggre indsigelse over for en tilsynsreaktion fra Finansstilsynet?

Sidelgbende stilles der krav om, at en stor del af kreditarbejdet og risikostyringen ikke kun skal godkendes
af direktionen, men ogsa gennemgas under et bestyrelsesmgde og protokolleres. Historisk set har
grundreglen veaeret at alle stgrre kreditengagementer skulle fremlaegges bestyrelsen. | den finansielle sektor
arbejdede man historisk set med den Nordiske Corporate Governance model, der er en todelt
ledelsesmodel. Man risikerer derfor med den nye og yderligere regulering, at bestyrelsesarbejde de-facto,
iseer indenfor kreditgivning, bliver enstrenget (amerikaniseret), hvor direktionens ansvar bliver voldsomt
reduceret, og den reelle beslutningskompetence bliver Igftet op i bestyrelseslokalet. Disse nye, eksterne
krav samt aendret ansvar medfgrer ligeledes markant andre forventninger til bestyrelsens dagsorden,
arbejdsfacon og rollefordeling. Det bliver desuden papeget i denne undersggelse, at aktionaerernes og
medarbejdernes mulighed for at fa indflydelse, nar der skal udpeges en bestyrelse, reduceres, idet et



bestyrelsesmedlem kan blive erklaeret ikke-egnet af Finanstilsynet, og at der er stigende krav til formel
uddannelse.

| dag stilles der s& hgje krav til bestyrelsesmedlemmerne, at mange deltagere i denne undersggelse
udtrykker bekymring for, om man i fremtiden kan finde de rette kandidater. En bglge af digitalisering,
radikalt andre forretningsmodeller og @ndrede efterspgrgselsmgnstre vil igen udfordre mange bestyrelser i
den finansielle sektor. Dette, sammenholdt med en gget personlig risikoprofil, kan medfgre en risiko for, at
det bliver vanskeligt at tiltraekke de rette bestyrelsesmedlemmer i de kommende ar.

Men der ses et behov for at forsta og analysere, hvad der har veeret den nationale gkonomiske indflydelse
pa de ovennaevnte tiltag, inklusiv udlan til szerlige sektorer eller grupper af pengeinstitutter, og isser om det
har haft en positiv eller negativ indflydelse pa de forskellige erhvervssektorer. Pengeinstitutter udgver
gennem deres kreditpolitik en indirekte form for pengepolitik, som kan have vidtreekkende konsekvenser.
Det har samme effekt, nar Finanstilsynet palaegger et eller flere pengeinstitutter en ny kreditpolitik.
Bestyrelserne er derfor tit sat til at administrere en raekke forhold uden den forngdne makro- eller mikro-
gkonomiske dokumentation. Dette har f.eks. medfgrt at 28 % svarer, at der nu bliver givet faerre lan til sma
og mellemstore virksomheder. Det er, isar fra en dansk synsvinkel, dybt bekymrende, da det er i dette
segment, at vaekst og nye arbejdspladser typisk bliver skabt (Kilde: Westergard, Poulsen, Stiglitz m.fl.).

Grundet a@ndret lovgivning og nye kapitalkrav er der sket en markant aendring i kreditgivningen over de
seneste 7 ar, og der er i branchen en stigende bekymring (43 % af de adspurgte) for konkurrence fra
alternative finansieringskanaler.

Er der derfor det rette strategiske fokus i branchen? Svaret i denne undersggelse er tvetydigt. Den hgje
frekvens og et relativt hgjt tidsforbrug kombineret med strukturen pa mange af de nuveerende
bestyrelsesmgder kan skabe bekymring om, hvorvidt der er den forngdne tid til at fokusere pa mange af de
strategiske udfordringer, som branchen star overfor.

Der er ogsa behov for en fundamental diskussion omkring, hvilken bankstruktur og hvilken
konkurrencesituation man gnsker pa sigt. 1 2014 var der 80 pengeinstitutter i Danmark, hvor man fgr 2008
havde mere end 180. Til sammenligning havde Sverige i 2014, 117 pengeinstitutter (hvor 29 var
internationale banker). Reel konkurrence er essentiel for at sikre lave priser og et bredt udbud af finansielle
produkter. Dette kreever diversitet. Dog er der ogsa en nedre graense for stgrrelse, hvor f.eks. de engelske
myndigheder nu ligger op til, at et pengeinstitut med mindre en 40.000 konti skal ga "kgdets vej”. Det
andet eksterme er, at der findes en raekke lande (Sverige, Estland, Litauen), hvor de 5 st@rste banker har en
markedsandel pa over 75 %, hvilket kan give bekymring for, om sektoren er blevet for konsolideret.

Kan og bgr man paleegge store og sma pengeinstitutter de samme regulatoriske krav? Er det en korrekt
fremgangsmade i en markedsgkonomi, eller vil det kun vaere med til pa sigt at reducere konkurrence? Over
80 % af deltagerne i denne undersggelse udtrykker bekymring for, om proportionalitets-problemstillingen
overhovedet er forstdet i de politiske kredse. Dette rejser et spgrgsmal om de afledte konsekvenser, hvis
det ikke bliver sendret - og isaer hvilken indflydelse det vil have pa fremtidens danske bankstruktur.

Hvordan er ankemulighederne set fra en bestyrelsessynsvinkel, hvis man er uenig med Finanstilsynet og er
et mindre pengeinstitut? Udpegelsen af en uafhaengig bestyrelse med en bred kompetenceprofil adresserer



de fleste af de principielle compliance problemstillinger, der har veeret tidligere. Man har derudover indfgrt
et system i Finanstilsynet, til forskel fra tidligere, hvor enten stgrre eller mere principielle beslutninger skal
tages af bestyrelsen i Finanstilsynet, hvilket ogsa er med til at sikre en ikke person-biased sagsbehandling.

Pa trods af disse andringer, opleves bestyrelsesarbejdet stadig tilfredsstillende. Der opleves desuden ikke i
bestyrelseslokalet, at der et A og B hold, fordi der er en raekke ikke-aktionaerudpegede
bestyrelsesmedlemmer.

Er de ovennavnte betragtninger og resultater valide? Dette er den fgrste danske
sporgeskemaundersggelse, hvor man har undersggt og analyseret det faktiske bestyrelsesarbejde efter
finanskrisen baseret pa en population af samtlige pengeinstitutter. For at fa en fyldestggrende analyse
spurgte man bade generalforsamlings- og medarbejdervalgte bestyrelsesreprasentanter og
direktionsrepraesentanter. Det underliggende spgrgeskema er i oktober 2015 sendt til 388 personer, der
enten er medlemmer af direktionen, aktionserudpegede bestyrelsesrepraesentanter eller
medarbejderreprasentanter. Der har overordnet set vaeret en responsrate pa 49 %, hvilket for
undersggelser af denne type er tilfredsstillende.

Vi vil gerne takke alle, som har deltaget i denne undersggelse, og ikke mindst Finansforbundet, Finansradet
og Lokale Pengeinstitutter for at skabe kontakt mellem os og deres medlemmer.

Baggrund for undersggelsen og rapporten

Denne undersggelse er en del af forskningsprojektet “Nordic Finance and the Good Society”, der vedrgrer
fremtiden for den finansielle sektor i bade Danmark og Norden. Projektet har fokus pa 10 forskellige
forskningsomrader, hvor ét af dem er bestyrelsesarbejde kombineret med den regulatoriske udvikling i
sektoren.

Dette forskningsprojekt bliver koordineret af Center for Corporate Governance ved Copenhagen Business
School (CBS), som har bred erfaring med forskning indenfor den finansielle sektor. Projektet bliver
gennemfgrt sammen med en raekke andre danske og internationale universiteter og forskere fra bl.a.
Aarhus Universitet, IMD Business School, Syddansk Universitet og Yale University.

Projektet har et samlet forskningsbudget pa DKK 15,3 millioner, og projektet bliver stgttet af Danske Bank,
Finansradet, Copenhagen Business Academy, Finansforbundet, LOPI, Nordic Financial Union, Carnegie,
Sparinvest og Nordisk Rad.

Vi gnsker endnu en gang at takke de bestyrelses- og direktionsmedlemmer, som har deltaget i og bidraget
til undersggelsen.

Ansvarlige
Lars C. Ohnemus, Direktgr, Center for Corporate Governance, CBS

Charlotte B. Simonsen, Communication and Event Manager, Center for Corporate Governance, CBS

Laura Kabell Lundberg, Studentermedarbejder, Center for Corporate Governance, CBS



Forskere
Nis Jul Clausen, Professor, SDU

Thomas Poulsen, Lektor, CBS

Georg Ringe, Professor, CBS

Metodik

Tilgang og metode

Spergeskemaet er udarbejdet i SurveyXact, hvilket er et standardprogram for undersggelser af denne type.
Spgrgeskemaet blev udsendt til bestyrelsesmedlemmerne ved hjaelp fra LOPI og Finansradet. De forskellige
spgrgeskemaer blev fremsendt elektronisk i perioden oktober til november 2015. Malgruppen er alle
bestyrelses- (underordnet om de var generalforsamlingsvalgt eller medarbejderrepraesentanter) og
direktionsmedlemmer i danske pengeinstitutter. Alle svar er anonyme.

Ny 0% 0

Distribueret | 38% 146

Nogen svar | 14% 53

Gennemfert | 49% 189

Frafaldet 0% 0
0% 25% 50% 75% 100%

Spgrgeskemaet er sendt ud til 388 personer. Der er 189 besvarelser pa spgrgeskemaet, hvilket er
ensbetydende med, at svarprocenten er pa 49 %. Den statiske usikkerhed er pa under + / - 5 % og er
tilfredsstillende for forskning indenfor dette omrade.

Forskningsmetodik

Der er for denne forskningsrapport valgt en kvantitativ, statistisk tilgangsvinkel. Den epistemologiske
positionering af dette forskningsprojekt er baseret pa et gnske om at fa en raekke kvantitative forhold
belyst, som giver et samlet indblik i den finansielle sektor, men samtidig ogsa at have en indgangsvinkel, der
giver indblik i, hvordan det enkelte bestyrelsesmedlem oplever sin situation. Denne metodik sikrer, at der
er en forholdsvis systematisk tilgangsvinkel til de forskellige problemstillinger, at lignende undersggelser
kan blive gentaget i Danmark i de kommende ar, og at der er mulighed for at gentage dette studium f.eks. i
andre nordiske eller europaeiske lande.

Udover de forskellige preedefinerede spgrgsmal blev der stillet en reekke abne spgrgsmal for at give de
forskellige deltagere i undersggelsen muligheden for at reflektere over deres egne oplevelser med
bestyrelsesarbejde og ikke mindst samarbejdet med Finanstilsynet. Fordelen ved denne fremgangsmade er,
som det ligeledes viste sig under denne undersggelse, at det giver en bedre belysning af en raekke
problemstillinger, og de enkelte respondenter kan komme med mere dybdegaende svar.



Spgrgeskemabesvarelser

Undersggelsen er struktureret saledes, at den daekker det samlede ledelsesarbejde, underordnet om det
bliver udfgrt i direktionen eller bestyrelsen. Der bliver derfor indledningsvis spurgt ind til, hvilken kategori
den adspurgte respondent tilhgrer:

Bestyrelsen - reprassentantskabs eller aktionasr _ 127

udpegede repraesentante !

Medarbejderudpegede repraesentanter _ 55

Direktionen S 5% 61
0% 25% 50% 75% 100%

Over halvdelen af besvarelserne er givet af repraesentantskabs- eller aktionaerudpegede repraesentanter i
bestyrelsen. Det danske banksystem er unikt globalt set, da medarbejdere har ret til i henhold til lovgivning
at udpege deres egne bestyrelsesrepreesentanter. Medarbejderne har ret (men ikke pligt) til at veere
repraesenteret i bestyrelsen (med halvt s3 mange repraesentanter som aktionaererne). Denne ret opstar
imidlertid kun, hvis virksomheder i gennemsnit har haft mere end 35 ansatte de seneste 3 ar. | dansk
erhvervsliv er det generelt sddan, at denne ret kun i begraenset omfang bliver udnyttet, men den finansielle
sektor ligger over gennemsnittet.

| denne undersggelse kommer 23 % af svarene fra medarbejderudpegede reprasentanter, og de sidste 25
% af svarene kommer fra medlemmer i direktionen.

Bestyrelsen
Det er essentielt i forbindelse med denne undersggelse, at fa en bedre forstaelse af den andring, der er
sket i arbejdsbyrden og iseer indholdet af bestyrelsesarbejdet for de respektive bestyrelser siden 2008.

Finanstilsynet

Den stigende regulering siden 2008 og nye krav fra

Finanstisynet har medort en stigende arbeidsbyrce NI > 11/

for bestyrelsen.

Samarbejdet mellem Finanstilsynet og bestyrelsen er |
e il AT 7 T e
baseret pa gensidig tillid. !

Det er reelt muligt for bestyrelsen at gere indsigelse |

over for en tisynsreaktion / kendelse fra I . s 17

Finanstilsynet.
Bestyrelsen kan have en &ben dialog med

Finanstisynet omkring vaesentiige forhold (som . 2 19 T 17

eks. fortolknings af tilsynsdiamanten).

Finanstilsynet er fair i sin evaluering af bankens i
A 0 S
reelle risici. !

Finanstisynet e en sparingspartner or risiostyring. N 28 E——
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99 % af de adspurgte bestyrelsesmedlemmer er enten meget enige eller enige i, at den stigende regulering
fra Finanstilsynet har medfgrt stigende arbejdsbyrde for bestyrelsen. 53 % er meget enige eller enige i, at
samarbejdet mellem Finanstilsynet og bestyrelsen er baseret pa gensidig tillid, og 49 % er meget enige eller
enige i, at bestyrelsen kan fgre en aben dialog med Finanstilsynet.

Dog mener blot 30 %, at der er mulighed for, at bestyrelsen kan ggre indsigelse over for en tilsynsreaktion
fra Finanstilsynet. Dette bringer det essentielle spgrgsmal op om “hvem vogter vogterne”, hvilket er et
centralt corporate governance problem bade i dag og i fremtiden. Som kommentar til netop dette, skriver
en af de adspurgte: “Det er min erfaring, at Finanstilsynet gerne tager en dialog, men er meget enerddig og
ikke altid "lyttende"”. Ingen tvivler pa Finanstilsynets berettigelse, men det centrale spgrgsmal er, hvilken
rolle tilsynet skal udgve over for pengeinstitutterne.

Udpegelsen af en uafhaengig bestyrelse i 2014 hos Finanstilsynet har vaeret et skridt mod at kgre dette
arbejde mere professionelt og give en struktur med bedre selskabsledelse, men i sidste ende er disse
bestyrelsesmedlemmer i Finanstilsynet udpeget af staten, hvilket kan medfgre en politisk bias.

Der er klar uenighed om, hvorvidt Finanstilsynet er en sparingspartner for risikostyring med 32 % enige og
34 % uenige. Det indikerer, at der kan vaere behov for en mere central debat om, hvilken relation, der bgr
vaere mellem den finansielle sektor og Finanstilsynet. Derimod er der 47 %, der mener, at Finanstilsynet er
fair i sin evaluering af bankens risici. Dette kommer ogsa til udtryk i de tilknyttede kommentarer fra
respondenterne: “Finanstilsynets opstramning af regulering efter finanskrisen har veeret rigtig og
pakraevet”.

Enkelte responder papeger, at de oplever, at Finanstilsynets tilgang ikke er entydig; der lsegges stor vaegt pa
enkeltsager, men disse er ikke tidssvarende eller retvisende for resultatet pa portefglje niveau. Derudover
savner man en forstaelse for, hvad der er markedsrisici og kreditrisici. ”Tilsynets metoder og vurderinger er
ikke altid god praksis. Oftest er der en dagsorden som handler om at fortolke egne regler og internationale
pG en mdde der er uigennemskuelig for den enkelte bank. Det giver en uhensigtsmaessig forvaltning retslig
stilling for banker”.

Finanstilsynet har ogsa leveret en stor rotation af medarbejdere, hvilket afspejles i en raekke svar. Der bliver
bl.a. naevnt at: "Tilsynets medarbejdere er ofte uerfarne og har vanskeligt ved at hdndtere dialogen med
direktion og bestyrelsen sd den fremstdr dben og ligeveerdig”.

| den fremlagte arsrapport for 2014 for Finanstilsynet er der ikke naevnt, hvor stor rotation af
medarbejdere, der har veeret over de sidste 12 maneder. Der indgar tilsyneladende heller ikke i
resultatkontrakten mellem Finanstilsynet og Erhvervs- og vakstministeriet (som er aftalepart) nogle
praedefinerede malsaetninger omkring kompetenceprofiler hos medarbejderne, minimumserfaring,
tilfredshed hos pengeinstitutterne mv. Finanstilsynet har efterfglgende oplyst, at man sidste ar havde en
personaleomsaetning pa 22 %, der |1 pa 30 % i perioden 2006/2007. Der er pt. 320 stillinger, hvoraf 37 er
ledige.



Lovgivning

|
Den nuvesrend lovgivning er passende. I DG

Finanstilsynet bor underlaegges Nationalbanken. _ 46 — 114
. |
EU lovgivningen har stigende indflydelse pa
bestyrelsesarbejdet.
I
0% 25% 50% 75% 100%

W Meget enig MEnig = Ved ikke M Uenig M Meget uenig

Den nuveaerende lovgivning deler tilsyneladende respondenterne, og der er bred uenighed om, hvorvidt den
nuvaerende lovgivning er passende. Samtidig er der bred enighed om, at EU lovgivningen har stigende
indflydelse pa bestyrelsesarbejdet, da hele 93 % er enige eller meget enige i denne vurdering.

Basel Ill, Den europaiske Single Rule Book, MIFID plus en hel reekke andre regulatoriske tiltag har drevet
mange af disse andringer, og udviklingen mod g@get regulering af den finansielle sektor forventes at
forsaette bade i Europa og USA. Dette blev bl.a. papeget af Yellen (US Central Bank) og Christine LaGarde
(IMF) under en paneldebat i Washington i maj 2015.

Internationalt set er der delte meninger om, hvorvidt Finanstilsynet skal vaere en uafhaengig institution eller
underlagt Nationalbanken. Der er vist forskellige corporate governance modeller og rapporteringsmodeller
i f.eks. Schweiz, England og USA. Dette er ogsa et uafklaret punkt i Danmark, og 46 % svarer "ved ikke”, nar
de spgrges om, hvorvidt Finanstilsynet bgr underlaegges Nationalbanken. Argumentet for at Finanstilsynet
er underlagt Nationalbanken er bygget op omkring en reekke centrale argumenter, som f.eks., at der
dermed kun er én offentlig tilsynsmyndighed, og at Nationalbanken generelt set nyder mere respekt og
ikke mindst ikke er underlagt samme politiske indflydelse.

Direktionen

Der er i henhold til dansk lovgivning en raekke forskellige ansvarsomrader for bade bestyrelsen og
direktionen. De-facto er direktionen tit en daglig stgdepude mellem det daglige samarbejde med
Finanstilsynet og ikke mindst bestyrelsen. Ved inspektionsbesgg foregar en stor del af kontakten mellem
Finanstilsynets repraesentanter og direktionen.

Direktionsarbejde
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Det ses at 40 % af de adspurgte direktionsmedlemmer er meget enige og 43 % er enige i, at regulering er
blevet et problem i kunderelationen. Der tegner sig det samme billede, som for
medarbejderrepraesentanter, at regulering er blevet et centralt og ofte problematisk emne i
kunderelationen. Et andet centralt spgrgsmal er perceptionen mellem partnerne;

Spargsmadlet "Regulering er blevet et problem i kunderelationen”: Overordnet er jeg enig.
Reguleringen fdr skylden - men i virkeligheden er kunderelationen mdske mest pdvirket af de ting der
er sket f@r og under Finanskrisen. Pressen har haft keempe succes med at leegge en hel sektor for had.

Om denne &ndring skyldes reelle forhold eller en sendring i pressens tilgang til sektoren er ikke undersggt i
dette studie. Der er kommet en bglge af ny lovgivning, og hvem skal formidle disse andringer overfor
kunderne? | dagligdagen er det en opgave, som palaegges de enkelte medarbejdere i sektoren, hvilket ikke
altid er ideelt set fra den enkelte banks synsvinkel. Alternativet er, at formidlingen af disse regelszet sker
samtidigt pa sektorniveau eller gennem interesseorganisationer og isaer forklarer, hvad baggrunden er for
disse.

Til dette emne har respondenterne skrevet kommentarer som denne: “Reguleringen er ikke et problem,
men er tidskreevende”. | nogle sammenhange er regulering en fordel i relationen, bl.a. fordi der er klare
regler pa omradet. Overodnet set bgr det naevnes, at der er sket en signifikant forggelse og skaerpelse af
ledelseskrav i den finansielle sektor. Hjgrnestene i denne udvikling har vaeret som fglger;

e 2000: Fit & Proper krav

e 2001: Fgrste danske anbefalinger for god selskabsledelse

e 2008: Finansradet henstilling vedr. god selskabsledelse

e 2009: Offentligggrelse af Finanstilsynets vurdering af et givent pengeinstitut

e 2010: Krav om revisionsudvalg plus strammere “Fit & Proper” regler

e 2011: Ledelsesbekendtgprelse samt krav om aflgnningspolitik (revideret i 2014)

e 2014: CRR, CRD IV, krav om normeringsudvalg, risikoudvalg, whistleblower ordning,
kompetencekrav, mv.

Der paregnes en vyderligere skarpelse fra 2017, hvor der vil blive stillet krav om, at hvert enkelt
bestyrelsesmedlem skal gennem en malrettet bestyrelsesuddannelse, som er baseret pa de szerlige krav,
man har stillet til den finansielle sektor.

Et spgrgsmal er den indre kompetencesammensaetning, ét andet er det generelle vaekstmiljg for sektoren,
og om der er stigende konkurrence fra alternative eller nye aktgrer. Sammensaetningen af lanemassen har i
perioden 2008 til 2015 andret sig signifikant, hvor udlansmassen har vezeret stigende indenfor
realkreditomradet og faldende iszer indenfor erhvervsomradet (kilde: Nationalbanken).

Der er forskellige meninger omkring oplevelsen af, om de gra kapitalmarkeder er et stigende problem set
fra en konkurrencemaessig synsvinkel. 38 % er enige, 34 % er uenige, og 19 % svarer "ved ikke”. Tallet pa 38
% er dog pafaldende hgjt og bgr give anledning til at analysere naermere og lave en undersggelse af, om der
er en fair konkurrencesituation pa det finansielle marked.
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Til udsagnet om, at Finanstilsynet skal underlaegges Nationalbanken, svarer 40 % af de adspurgte
direktionsmedlemmer “ved ikke”, og 42 % er enten uenige eller meget uenige. | en raekke lande har man
fremfgrt argumenter for denne model bl.a.: (a) Nationalbanken som institution nyder tit stgrre respekt, (b)
bedre udnyttelse af kompetencer, (c) mindre omkostninger set fra statens synsvinkel. Om en sadan model
vil fungere i Danmark er ikke entydigt. Som en deltager skriver: ”Kan ikke se formal og sammenhaeng samt
heraf felgende fordele ved at Nationalbanken skulle "styre" den private banksektor. Kan naermere se
interessekonflikter heri”. Man ma sige at set fra en dansk og historisk synsvinkel har opbygningen fungeret.

Alle adspurgte svarer positivt, nar der spgrges om, hvorvidt EU lovgivningen har stigende indflydelse pa
dagligdagen i banken. 74 % er meget enige i dette, og 26 % er enige. De nye europaiske regler har og vil
derfor i hgj grad bestemme, hvordan konkurrencesituationen vil udvikle sig de kommende ar, bade pa
nationalt og internationalt plan. Der har dog ikke i bredere danske politiske kredse vaeret en dybere debat
om selve konsekvensen af EU lovgivningen, med undtagelse af realkreditlovgivningen.

Ligeledes er der bred enighed om, at Finanstilsynet har benyttet muligheden for at indfgre danske
seerregler til at stramme reguleringen for meget. Hertil er 37 % enige og 54 % meget enige. Hvorvidt disse
a2&ndringer reelt set er politisk sanktioneret samt viden om de fulde gkokomiske konsekvenserne af disse
tiltag er uafklaret.

74 % er enten meget uenige eller uenige i, at der politisk tages tilstraekkelig hensyn til pengeinstitutters
forskellighed i den nye regulering, og 72 % er enten meget uenige eller uenige i, at myndighederne
respekterer proportionalitetsprincippet i den ny regulering. Det centrale spgrgsmal er, om man rent
politisk har forstaet konsekvensen af denne form for lovgivning, og om man har valgt en regulatorisk
model, som fundamentalt set skal paduttes alle aktgrer. Den stg@rste del af reguleringen er ens for alle
institutter uanset stgrrelse - se f.eks. pa krav til risikoansvarlig, compliance og hvidvask.

Diskussionen omkring proportionalitetsprincippet er i de givne svar ikke entydig - enkelte oplever det ikke,
men en del af svarene peger mod en opfattelse af, at SIFI-bankerne forfordeles. Set fra en dansk synsvinkel
er det essentielt, at det internationale aspekt ikke glemmes i denne diskussion og som en respondent
skriver;
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“Forordninger, der er rettet mod de store europaeiske banker samt mere usikker bankdrift i Sydeuropa,
rammer ogsd os mindre lokale banker i Danmark. Og der anvendes absolut ikke proportionalprincip - idet de
fleste gruppe 3 banker i givet fald burde fritages for en raekke at de regulative byrder de pdlaegges. Som
seneste eksempel er de genopretningsplaner stort set alle danske banker nu pdlaegges at udarbejde - uanset
hvilken forretningsmodel, risikoprofil eller kapital- og solvensmaessig overdakning man har.”

| et europaeisk billede kan det stgrste problem blive en "unfair playing field", som opretholdes ved, at de
stgrste banker reelt kan have lavere kapitalkrav via deres interne rating modeller. De ekstra SIFl-krav
kompenserer kun for en lille del heraf. Der er for mindre pengeinstitutter behov for at
proportionalitetsprincippet styrkes og er med i hvert lovgivningsmaessigt tiltag. Proportionalitetsprincippet
skal indga i bade de indledende drgftelser, lovgrundlaget og i bekendtggrelserne samt efterfglgende i det
praktiske arbejde i pengeinstitutterne, samt i kontrolgrundlaget fra Finanstilsynet. Der er meget stor
mulighed for at gge proportionalitetsprincippet i den eksisterende lovgivning. En anden kommentar er som
folger:

”l den praktiske tilgang er inspektgrerne ikke erfarne og dygtige nok til at hdndtere
proportionalitetsprincippet. De er i for hgj grad styret af skemaer, og er ikke i stand til at overskue det
enkelte pengeinstituts forretningsmodel, identificere de vigtigste risici og bedgmme ud fra det”

Historisk set anlagde mange ledende medarbejdere i den finansielle sektor et kirketarnsprincip for at undga
for store risici. Alternativet til denne risikostyringsmodel er blevet tilsynsdiamanten, som blev indfgrt den
25. juni 2010 af Finanstilsynet. Denne model laegger en rakke signifikante strategiske begraensninger pa
bestyrelsernes strategiske raderum nar nye forretningsmodeller skal udvikles.

Der er ingen tvivl om, at regulering er blevet en stor arbejds- og omkostningsmaessig byrde for isaer de
mindre aktgrer i den finansielle sektor. Dette har vaeret et gennemgaende tema i denne undersggelse bade
nar man ser det fra direktionernes og bestyrelserne synsvinkel. Kunne man som et alternativ overveje
kraftigt at reducere kravene til mindre pengeinstitutter? Denne mulighed er blevet overvejet, men der har
vaeret en bekymring for, at man vil dele bankerne op i et A og et B hold. Der er derudover ingen tvivl, at der
er et generelt behov for et uafhaengigt og professionelt tilsyn af sektoren grundet de vidtreekkende
konsekvenser nar en eller flere aktgrer gar konkurs. Disse konkurser har ikke kun store samfundsmaessige
konsekvenser, men kan ogsa have uoverskuelige konsekvenser for almindelige forbrugere. Disse har
serdeles begraenset interesse for og kendskab til finansielle produkter som dokumenteret af en raekke
ledende forskere (van Rooij,M., Lusardi, A., Alessi, R. 2011)

Der bliver i denne undersggelse ikke spurgt ind til bgdestgrrelser i Danmark. Man har fra dansk side lagt
vaegt pa dialog med moderate bgdestgrrelser. De administrative bgdeforelaeg, som Finanstilsynet kunne
give har dog ikke noget loft, men skal svare til det niveau, som anklagemyndigheden bruger. Den
diametrale modsaetning er det svenske finanstilsyn, hvor deres gvre bgdegraense er pa SEK 50 millioner.

Det bgr desuden fremhaeves, at der iszer er sket en del regnskabstekniske andringer, som reducerer de
finansielle institutters mulighed for at polstre sig hen over et konjunktur forlgb. Basel komiteen har
Igbende diskuteret dette behov og har konceptmaessigt introduceret et konjunkturtillaeg pa 2.5 % af den
risikovaegtede kapital. Tilvejebringelse af yderligere kapital til dette formal kan ske gennem f.eks. en
kapitalforhgjelse.



Historisk set arbejder ”“den forsigtige bestyrelse eller direktion” med ekstraordinsere afskrivninger, nar
konjunkturerne var gunstige. Indfgrelsen af IFRS og danske skatteregler, som ikke giver fradrag for
ekstraordinzere afskrivninger, hemmer dermed muligheden for at opbygge kapitalreserver frem mod en
recession. Bestyrelsen og direktion savner derfor reelt set en aegte konjunkturbuffer. Man kan kun habe at
egenkapital grundlaget er tilfredsstillende nok til, at man kan gennemleve den naeste recession uden
finansielle vanskeligheder.

Opsamling og anbefalinger / Konklusion

Der er i den finansielle sektor gennemfgrt en raekke markante stramninger omkring kapitalkrav (Basel l1+111),
der stilles nye betingelser til risikostyring, og man har palagt bestyrelsen et @get ansvar.
Bestyrelsesarbejdet har derfor aendret sig signifikant siden 2008, og de afledte konsekvenser begynder fgrst
nu at veaere fuldt forstdelige. Som dokumenteret i denne undersggelse har disse andringer faet
vidtreekkende konsekvenser.

Der er derfor fglgende anbefalinger;

(1) Der er behov for at forstd, hvad der har veeret den makro- og mikrogkonomiske indflydelse af de
ovennaevnte tiltag, og iseer om det har haft en positiv eller negativ indflydelse pd de forskellige
erhvervssektorer. Bestyrelserne er derfor sat til at administrere en raekke forhold uden den forngdne
dokumentation for, hvilken effekt de kan have.

(2) Denne undersggelse har ogsa vist, at disse tiltag grundlaeggende har aendret danske bankers
bestyrelsesarbejde. Den nordiske Corporate Governance model er derfor blevet udfordret, og der er sket et
markant skred i arbejdsfordelingen mellem bestyrelse og direktion. Der er behov for bedre at
gennemtaenke disse arbejdsfordelinger for at sikre, at et tostrenget kontrolsystem bliver overholdt.

(3) Samspillet og rollefordelingen mellem Finanstilsynet og de enkelte bestyrelser er ikke fuldt afklaret pa
en tilfredsstillende made. Udpegelsen af en uafhaengig bestyrelse hos Finanstilsynet har dog veeret med til
at sikre en bedre retssikkerhed.

(4) Der stilles sa store krav til bestyrelsesmedlemmerne, at mange deltagere i denne undersggelse
udtrykker bekymring for, hvorvidt man kan finde de rette kandidater, iseer indenfor omrader som
kreditgivning og risikostyring. Dette, sammenholdt med en @get personlig risikoprofil, kan ggre det
vanskeligt at tiltreekke bestyrelsesmedlemmer i fremtiden.

(5) Deltagerne i denne undersggelse giver udtryk for bekymring omkring, hvorvidt proportionalitet
problemstillingen overhovedet er forstaet i de politiske kredse. Dette rejser spgrgsmal om de afledte
konsekvenser, hvis det ikke bliver andret, og isaer hvilken indflydelse det vil have pa fremtidens strukturer i
den finansielle sektor.

(6) Man bgr overveje, om de nuvaerende arbejdsopgaver i bestyrelseslokalerne er hensigtsmaessige set fra
et bredere perspektiv. De strategiske udfordringer vil vaere en tilbagevendende problemstilling i de
kommende ar og kraeve fokus og modet til at tage vidtraekkende beslutninger. Dette vil dog kraeve tid. Den
hgje frekvens, kombineret med strukturen pa mange af de nuvaerende bestyrelsesmgder, kan give en



bekymring for, at der ikke er den forngdne tid til at fokusere pa mange af de strategiske udfordringer, som
branchen star over.

(7) Bestyrelsesarbejdet opleves stadigvaek som tilfredsstillende, selv om der er sket disse &ndringer. Man
oplever ikke i bestyrelseslokalet, at der et A og et B hold, fordi der er en raekke ikke-aktionzaer udpegede
bestyrelsesmedlemmer.

(8) Der er, grundet aendret lovgivning og nye kapitalkrav, sket en markant aendring i kreditgivningen over de
seneste 7 ar, og der ses i branchen en stigende bekymring for konkurrence fra alternative
finansieringskanaler.

(9) Det bgr overvejes, om man bgr og kan give bestyrelserne bedre konjunkturstyringsvaerktgj end kun
egenkapitalbaserede modeller.
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