
FIT & PROPER-KRAV

Finansielle virksomheder som pengeinstitutter, realkreditinsti-
tutter, betalingsinstitutter og e-pengeinstitutter (herefter blot 
pengeinstitutter) har en central samfundsmæssig betydning, og 
det er af den grund væsentligt, at den ledelse, der er i spidsen 
for sådanne virksomheder, har de rette kompetencer, strategisk 
perspektiv og indsigt. Det er dog ikke alene hensynet til den 
finansielle stabilitet, der bør være styrende for, hvilke kompe-
tencer der er de rette, når f.eks. direktions- eller bestyrelsesmed-
lemmer skal udvælges. De finansielle virksomheder står i disse 
år over for omfattende ændringer i deres forretningsmodeller 
som følge af bl.a. digitalisering (fintech), ændrede efterspørg-
selsmodeller og øget international konkurrence. Derudover vil 
det vedvarende lavrentemiljø og indflydelsen fra en aldrende 
befolkning alt andet lige også have en negativ indflydelse. Der 
er således tale om en væsentlig debat for udviklingen af de dan-
ske pengeinstitutter m.fl., når kravene til ledelsens kompetencer 
skal fastlægges. 

Rapporten ”Anbefalinger til fastlæggelse af kompetence- og 
erfaringskrav samt ansvarsområder” (dateret april 2020) fra 
fagudvalget under Finanstilsynet har med rette skabt en livlig 
debat i de seneste måneder. Der er tale om en meget omfattende 
rapport, hvor en af de centrale anbefalinger er kravet om fag-

specifikke erfaringskrav, som skal være opnået over en bestemt 
defineret årrække. I artiklen diskuterer vi betydningen af dette 
for en række forhold, som, vi finder, er af central betydning for 
de udfordringer, danske pengeinstitutter m.fl. står overfor.

Udvikling af forretningsmodellen  
i pengeinstitutter m.fl. 
Der foregår i disse år en løbende digital revolution inden for den 
finansielle sektor, samtidig med at kundeadfærden ændrer sig, 
og pengeinstitutterne er konfronteret med et vedvarende lavren-
temiljø. Det taler for, at der er øget behov for, at kompetencerne 
i direktionerne løbende bliver vurderet, og at erfaring ikke bør 
være det dominerende argument. Som eksempel kan nævnes 
långivning og reduktion af lånetab, hvor argumentet for erfa-
ring tidligere er blevet anvendt. Dette område bliver imidlertid i 
stigende grad styret af algoritmer og digitale platforme, hvorfor 
det må forventes, at erfaring vil spille en mindre rolle fremad-
rettet og måske i værste fald kan blokere for den fornødne ud-
vikling i sektoren. Samtidig kan denne udvikling tale for, at der 
er et stigende behov for andre kompetencer i ledelsen end blot 
de traditionelle bankrelaterede.  Med rapportens skematiske me-
todik, hvor man anbefaler, at ledelses- og direktionsmedlemmer 
skal have opbygget fagspecifik erfaring over en vis årrække (3, 
5 eller 10 år) for at kunne blive erklæret egnet (fit), reducerer 
man ganske enkelt gruppen af egnede kandidater. Dermed er der 
en risiko for, at det bliver mindre attraktivt at forfølge en karri-
ere inden for sektoren, da ingen andre brancher har tilsvarende 
krav. Men det har tillige stor betydning for de ovenfor nævnte 
udfordringer, hvor de fundamentale afledte spørgsmål må være: 
hvem er bedst til at lede de finansielle institutioner i den nuvæ-
rende markedssituation, og kan man identificere de ledere, som 
kan levere et bedre resultat end andre?  

Det er et område, hvor der foreligger en del international 
forskning (manglende interne kandidater (Dalton og Kesner, 
1985); sammenhæng mellem ledelsesudskiftning og finansielle 
resultater (Webb, 2008; Kick, Nehring og Schertler, 2017 mv.)). 
En del af disse publikationer fremhæver, at bankers reelle finan-
sielle performance (målt på f.eks. ROA eller ROE) afhænger af 
bl.a. incitamentsordninger, kønsdiversitet, underliggende forret-
ningsmodeller og kapitalstruktur. Desværre diskuterer man ikke 
disse eller andre forskningsresultater i rapporten. Der er i vores 
optik ingen tvivl om, at svag eller manglende god selskabsle-
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delse var en central faktor i den finansielle krise i 2008/2009 
(Diamond og Rajan, 2009; Adams, 2010; Erhvervs- og Vækst-
ministeriet, 2013; Berger m.fl., 2016). Det er derfor essentielt, at 
man definerer, hvad dårlig eller god ledelse er, og hvilket afkast, 
og ikke mindst hvilken risikoprofil (bank risk-return efficiency), 
man ønsker i fremtiden. 

Vi savner således en dybere debat, om den traditionelle di-
rektionsmodel burde revurderes givet de stigende kompetence-
krav inden for områder som digitalisering, kommunikation og 
compliance herunder hvidvask. 
 
Erfaringskrav til den administrerende direktør
Der stilles forslag i rapporten om, at en administrerende direktør 
i et SIFI-institut skal have 10 års nylig praktisk erfaring inden 
for områder relateret til det konkrete instituts forretningsmodel, 
hvoraf en signifikant andel skal være opnået i en ledelsesrolle, 
mens det tilsvarende krav i ikke-SIFI-institutter er 5 år. 

Opfylder en kandidat de specifikke krav, er der en formod-
ning om, at vedkommende er egnet og dermed godkendes. Rap-
porten anfører (s. 14), at det giver mulighed for en forenklet 
sagsbehandling, men det må antages, at en procedure, hvor der 
ikke sker en individuel vurdering, samtidig indebærer, at barren 
er sat højt for at sikre, at de kandidater, der godkendes ad denne 
vej, uden problemer kan formodes at være egnede. 

Herudover er der en række forhold, der taler for, at et krav 
om åremål ikke nødvendigvis vil sikre en optimal og ansvarlig 
ledelse i pengeinstitutterne m.fl. i fremtiden. Historisk set har 
der været masser af ledere i den finansielle sektor med mere end 
10 års erfaring. Det forhindrede dog ikke, at den danske finan-
sielle sektor var én af dem, som klarede sig værst gennem krisen 
i årene 2008/2009. Ligeledes har de nuværende ledergrupper i 
sektoren med nogle få undtagelser leveret et faldende og dårligt 
resultat for aktionærerne over de sidste 10 år. Grundlæggende 
er den gennemsnitlige forrentning af egenkapitalen faldet fra 
+15 % før 2008 til +8 % i 2018 med en klart faldende tendens 
(Nielsen og Ohnemus, 2018a,b). Disse observationer gælder 
ikke kun for Danmark men for de fleste lande i EU inklusive de 
øvrige nordiske lande og peger på, at der et behov for at arbejde 
mere systematisk med ledelsens kompetencer og de forretnings-
modeller, man vælger.  

Betydning for rekrutteringsgrundlaget
Særligt kravet om specifik ledelseserfaring fra områder tæt re-
lateret til et pengeinstitut m.fl.’s forretningsmodel vil have en 
række uhensigtsmæssige konsekvenser for den pulje af kandi-
dater, der kan rekrutteres fra. Der er ifølge vores tal under 27 % 
kvinder i ledende positioner i den finansielle sektor i Norden, og 
de har gennemsnitligt 4,7 års ledelseserfaring. Andelen af kvin-
der med mere end 10 års erfaring er under 12 %. Denne betragt-
ning må anses som relevant, da en række nyere kvantitative un-
dersøgelser påpeger (Adams og Ferreira, 2009; Amore, 2014), 
at kvindelige ledere generelt har en anden og lavere risikoprofil 
end deres mandlige kolleger, hvilket især for banksektoren bør 
være en central overvejelse, da det både fra en aktionær- og re-
gulatorisk synsvinkel kunne give en bedre Sharpe ratio. Hertil 
kommer en risiko for, at kravet om 10 henholdsvis 5 års erfaring 
vil fastlåse en skæv kompetence- og kønsfordeling i hele sek-
toren.  Kønsproblematikken kan også have andre konsekvenser. 
51 % af alle kunder i pengeinstitutterne er kvinder, og der er 

forskning, som peger på, at kvinder gennemsnitligt har en an-
den investerings- og risikoprofil end mænd. Udpegelse af flere 
kvindelig direktionsmedlemmer kan være med til at fremme og 
sikre processen med udvikling af andre og nye typer finansielle 
produkter, som burde være både i sektorens og aktionærernes 
interesse.  

Kønsproblematikken bør ses i sammenhæng med den over-
ordnede diskussion om diversitet. Danmark nærmer sig en be-
folkning, hvor tæt på 10 % er indvandret. De efterspørger ofte 
andre typer af finansielle produkter og rådgivning end de tradi-
tionelle kunder. Det faldende afkast på egenkapitalen i sektoren 
peger på, at der er behov for nytænkning inden for sektoren på 
kundesiden – og dermed også i ledelserne. I lyset af disse re-
levante problemstillinger savner rapporten en debat omkring, 
hvordan f.eks. udvælgelsen af ledelseskandidater med uden-
landsk baggrund eller med anden form for uddannelse eller 
kompetenceprofil bør ske i fremtiden.

Generelt finder vi, at rapporten mangler en åben diskussion 
af, hvorvidt forslagene kan have negative effekter på rekrutte-
ringsgrundlaget, herunder om alle de foreslåede reguleringskrav 
og tidsrammer kan afskrække de bedste egnede. Det danske 
jobmarked er effektivt, og man bør formode, at relevante kan-
didater har en rationel tilgang til deres karriereplanlægning og 
sektorvalg. Vi finder, der er en risiko for, at relevante kandi-
dater ikke vil vente 5-10 år på at blive erklæret egnede, hvis 
der er andre spændende brancher. Antallet af personer i arbejds-
styrken, der skifter job på et år, er vokset gennem de senere år 
(Disruptionrådet, 2017), og der er ikke noget, der tyder på, at 
det ændrer sig i de kommende år. Med en øget jobomsætning 
er det også sandsynligt, at langt flere skifter ind og ud af den 
finansielle branche. I forbindelse med en spørgeskemaundersø-
gelse blandt bestyrelsesmedlemmer i danske pengeinstitutter i 
2015 (Clausen m.fl., 2016) udtrykte mange af respondenterne 
(52%) bekymring for, om man i fremtiden vil kunne finde de 
rette kandidater til bestyrelserne som følge af de skærpede krav 
til bestyrelsesmedlemmer. En lignende bekymring kan antages 
at gælde for medlemmer af direktionen og den øvrige ledelse. 
Tidligere og nuværende ledende medarbejdere i sektoren (bl.a. 
Roskilde Bank, Nordea, Danske Bank og Capinordic) har siden 
2008 været involveret i en række store erstatningssager rejst 
af bl.a. Finansiel Stabilitet og udenlandske investorer. Den-
ne situation gør det igen mindre attraktivt sammenlignet med 
andre brancher at have et (senior-) karriereforløb i den finan-
sielle sektor. Man bør formode, at de stærkeste ledere løben-
de vil (re)vurdere deres egne afkast-/risikoprofiler og optimere  
deres egen situation (som bl.a. observeret med Jacob Aarup-An-
dersen, der accepterede posten som CEO i ISS og ikke blev i 
 Danske Bank).    
 
Bestyrelsens ansvar
Lov om finansiel virksomhed stiller krav til pengeinstitutter 
m.fl.’s organisation. Herudover har særligt selskabsloven betyd-
ning for reguleringen af forholdet mellem aktionærer, bestyrelse 
og direktion. Det er således klart, at det er bestyrelsens ansvar at 
ansætte en fagligt kompetent direktion og sikre en forsvarlig or-
ganisation af pengeinstituttet m.fl. Dermed står bestyrelsen ikke 
blot til ansvar over for aktionærerne og generalforsamlingen for 
den overordnede og strategiske ledelse, men også for deres valg 
af den direktion, der skal eksekvere strategien og herigennem 
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nå de mål, der er stillet aktionærerne i udsigt. Overordnet set 
påhviler det bestyrelse og direktion i fællesskab at træffe de 
beslutninger, der er nødvendige for at varetage ledelsen af sel-
skabets anliggender. Det er derfor væsentligt at fastholde besty-
relsens ret og pligt til at ansætte den direktion, som, bestyrelsen 
mener, er den rette til at levere på alle aspekter af pengeinstitut-
tet m.fl.’s forretningsmodel med henblik på at drive og udvikle 
pengeinstituttet. Et andet væsentligt aspekt er, at direktionen er 
afgørende for, at bestyrelsen kan varetage sin funktion. Besty-
relsen har i modsætning til direktionen ikke sin daglige gang i 
pengeinstituttet, hvorfor bestyrelsen må tilrettelægge sit arbejde 
i tillid til, at direktionen tilvejebringer og videreformidler den 
information, der er nødvendig for at sikre et forsvarligt informa-
tionsgrundlag for bestyrelsens arbejde (Sofsrud, 1999).

Også juridisk står bestyrelsen til ansvar for de beslutninger, 
den træffer. Det er derfor også væsentligt, at bestyrelsen kan 
have fuld tillid til direktionen, hvilket igen understøtter betyd-
ningen af, at bestyrelsen ikke begrænses, ud over hvad der er ab-
solut nødvendigt, i dens bestræbelser på at rekruttere den bedst 
egnede direktion. Meget detaljerede krav til fastlæggelse af di-
rektionens kompetence- og erfaringskrav risikerer at forstyrre 
den balance, som ledelsessystemet i dag hviler på. Erfaringerne 
fra finanskrisens start i 2008 og frem har vist, at Finanstilsynets 
godkendelse i henhold til fit & proper-kravene ikke er tilstræk-
kelig til i alle tilfælde at sikre en forsvarlig ledelse af danske 
pengeinstitutter m.fl. Valget af en egnet direktion må i sidste 
ende altid påhvile den valgte bestyrelse. En opstramning af reg-
lerne vil ikke i sig selv sikre en mere ansvarlig ledelse. Det vil 
derimod kunne betyde, at såfremt bestyrelsen føler, at den må gå 
på kompromis i forhold til den mest egnede kandidat henset til 
pengeinstituttets forretningsmodel, kan det have en afsmittende 
betydning for bestyrelsens pligter og ansvar. Ikke blot skal be-
styrelsen som nævnt kunne stå til ansvar over for aktionærerne 
for valget af direktion, men det kan også have en direkte betyd-
ning for bestyrelsens muligheder for at varetage egne opgaver 
og dermed i værste fald for en øget risiko for et juridisk ansvar.  

Aktionærernes rolle
I en markedsøkonomi er og bliver den finansielle sektor afhæn-
gig af, at man kan tiltrække ekstern kapital til sektoren. Efter 
finanskrisen er kapitaliseringskravene steget betragteligt. Det er 
derfor essentielt, at afkastet i sektoren er tilfredsstillende. Dette 
er en helt grundlæggende forudsætning for de senere års be-
stræbelser på at øge niveauet af det aktive ejerskab, som har 
til formål at fremme langsigtet værdiskabelse til fordel for in-
vestorerne og dermed også at bidrage til en væsentlig positiv 
samfundsmæssig udvikling. Ændringen af Aktionærrettigheds-
direktivet (2017), som nu er implementeret i dansk ret, tillægger 
særligt de institutionelle investorer en mere aktiv rolle, hvor de 
forventes i højere grad at engagere sig i de selskaber, de in-
vesterer i. Engagementet bygger i høj grad på de eksisterende 
aktionærrettigheder, og her er det helt basalt, at aktionærerne 
har adgang til at vælge en kvalificeret bestyrelse, som så efter-
følgende kan ansætte direktionen. Tilliden til selskabets ledelse 
har afgørende betydning for engagementet i øvrigt, som til dels 
bygger på dialog mellem institutionelle investorer og ledelsen.

Det øgede aktionærengagement skal imidlertid ses i lyset af 
de institutionelle investorers investeringsstrategi, hvor en del er 
bundet af ’prudent person’-princippet. Den traditionelle opfat-

telse af dette har i Danmark været, at investeringer, hvor der 
ikke satses på det størst mulige afkast, eller investeringer, hvor 
ledelsen med stor sandsynlighed ved, at der ikke kan opnås det 
størst mulige afkast, vil være i strid med bestemmelsen (Birk-
mose, 2020). En grundlæggende forudsætning for den politiske 
ambition, om at de institutionelle investorer skal yde et væsent-
ligt bidrag til værdiskabelsen i danske børsnoterede selskaber, 
er derfor, at pengeinstitutter m.fl. har de rette rammebetingelser 
for at kunne generere et tilfredsstillende afkast og dermed til-
trække kapital til sektoren.   

Afledte effekter
En anden diskussion, der mangler i rapporten, er spørgsmålet, 
om Finanstilsynet har de nødvendige kompetencer til at vurde-
re, om en given person har den rette kompetenceprofil. Den rol-
le, som Finanstilsynet har med fit & proper-vurderingen, og som 
vil blive skærpet med den foreslåede fortolkning af reglerne, 
kræver et solidt kendskab til pengeinstitutterne m.fl.’s forret-
ningsmodeller og de forskellige personlighedsprofiler. Særligt i 
relation til de tilfælde, der falder uden for den såkaldte formod-
ningsregel, hvor der skal ske en mere individuel vurdering af en 
ledelseskandidat, vil det stille store krav til forståelsen af den 
virksomhed, vedkommende skal indgå i. Spørgsmålet om kom-
petencer hos Finanstilsynet kan tale for, at sådanne kandidater i 
stedet skal vurderes eksternt. Mens det er positivt, at det er mu-
ligt efter en konkret individuel vurdering at få godkendt en kan-
didat, som ikke umiddelbart opfylder tærskelniveauerne, er der 
er grund til at frygte, at pengeinstitutterne m.fl. vil være tilba-
geholdende med at foreslå kandidater, hvor der kan være usik-
kerhed, om vedkommende vil blive godkendt. Her skræmmer 
sporene fra 2018, hvor som tidligere nævnt Jacob Aarup-Ander-
sen ikke blev godkendt som ny topchef i Danske Bank. Tilbage-
holdenhed med at forslå kandidater, der ikke umiddelbart falder 
”inden for rammerne”, vil forstærke risikoen for en Rip, Rap og 
Rup-effekt i sektoren (bl.a. Verner m.fl., 2008). 
 
Afsluttende bemærkninger 
Rapporten ”Anbefalinger til fastlæggelse af kompetence- og er-
faringskrav samt ansvarsområder” har fokus på en essentiel de-
bat. Den finanselle sektor og især bankerne fortjener – givet de 
nuværende strategiske udfordringer – at få adgang til de bedst 
mulige ledelseskompetencer og -profiler. Dette vil sektoren des-
værre ikke opnå, hvis rapportens anbefalinger omkring erfaring 
bliver implementeret. Der vil i vores optik være en særdeles stor 
risiko for, at man vil fastlåse den nuværende ledelsesmodel og 
-struktur med hensyn til kompetencer, køn, alder, uddannelse 
og nationalitet.  
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Lad Scanrate hjælpe jer

Som den førende uafhængige ekspert i 
dansk realkredit kan Scanrate hjælpe jer 
med FRTB compliance.

Kontakt os allerede i dag!

Baselkomiteens FRTB krav får stor 
betydning for behandlingen af danske 
realkreditobligationer.

FRTB beregninger efter standardmetoden 
(SA-FRTB) skal rapporteres fra starten af 
andet kvartal i 2021.
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