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Abstract

Whereas ordinary undertakings are subject to the Danish Companies Act, financial un-
dertakings are subject to both the Company Act and the Financial Business Act. The
purpose of this master thesis is to analyse the requirements for the Supervisory Board’s
(the Board) tasks and qualifications in Danish financial undertakings and to determine
whether the Board is subject to a stricter liability norm compared to ordinary undertak-

ings.

Due to the socioeconomic role of financial undertakings and in order to ensure sound
overall and strategic management the Board is subject to strict and detailed rules regard-
ing its tasks compared to ordinary undertakings. As an example, the Board must imple-
ment detailed rules of procedure that define how the Board will carry out its tasks. Fur-
ther, it must draft a business model, a risk strategy, procedures for risk control, and de-
tailed guidelines for the tasks of the Board of Management to ensure that decisions of
greater importance are presented to, and decided by, the Board. In relations to both set

of rules, the fulfilment of the tasks is subject to the proportionate principle.

To ensure that society have trust in the financial sector and to ensure that the Board can
perform its tasks satistfyingly only people that fulfil certain fit&proper requirements in
the Financial Business Act can become members of the Board. For the same purposes
rules for collective suitability have been put in place. These requirements lead to a pro-
fessionalization of the Board and its members because only individuals with some pro-
fessional capabilities can become Board members. The rules also ensure that members
who cannot fulfil their tasks properly are ordered to resign by the Danish Financial Su-

pervisory Authority — a power that secures a continuing high standard in the Board.

Board members are liable to pay damages if they intentionally or negligently have
caused damage to another entity — culpa liability. The culpa liability is measured by a
responsibility norm for Board members. Due to the stricter rules regarding their tasks
and the fact that Boards in financial undertakings are more professional than in ordinary

undertakings, the Board members of financial undertakings are subject to a stricter re-



sponsibility norm. Some evidence to that assumption has been given by the case of
Capinordic Bank A/S where the Eastern High Court of Denmark found members of the
Board liable for several loans granted to customers primarily after the financial crisis.
Compared to case law regarding ordinary undertakings, the ruling in the case of

Capinordic Bank A/S was a strict ruling.
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Kapitel 1

1.1. Indledning

"Et moderne samfund kan kun fungere tilfredsstillende, hvis det har en stabil fi-
nansiel sektor, og det forudscetter, at virksomhederne i sektoren bliver ledet pad en

kompetent og hensigtsmcessig mdde.””

Ifolge citatet spiller finansielle virksomheder en veasentlig rolle for stabiliteten 1 samfun-
det. Dette skyldes, at den finansielle sektor har afgerende indflydelse pd andre sektorer
og samfundsekonomien som helhed.” Bl.a. som folge heraf er bestyrelsen i finansielle
virksomheder underlagt en sarlig regulering i lov om finansiel virksomhed (herefter:

Fil.)’ ved siden af den almindelige selskabslovgivning.

Finanskrisen* medforte stor bevdgenhed omkring den finansielle sektor, herunder sarligt
finansielle virksomheders ledelse og deres héndtering af risici. P4 den baggrund har det
for lovgiver varet afgerende at sikre imod fremtidige ledelsessvigt for derigennem at
sikre tilliden til den finansielle sektor.” Hvor den almindelige selskabslovgivning i for-
bindelse med selskabsreformen i 2009 saledes undergik en vis liberalisering®, blev reg-
lerne for bestyrelsens opgaver og forpligtelser 1 finansielle virksomheder 1 kelvandet pa

finanskrisen, og sarligt siden 2010, mere detaljerede.

Det er i selskabsretten almindeligt antaget, at man kan varetage en bestyrelsespost uanset
ens faglige eller personlige kvalifikationer. For finansielle virksomheder er dette ud-

gangspunkt blevet modificeret. Som folge af deres sarlige stilling i samfundet stilles der

! Bemerkningerne til pkt. 1 i lovforslag nr. 175 af 26. marts 2010 om &ndring af lov om finansiel virk-

somhed, lov om realkreditlan og realkreditobligationer m.v, lov om Danmarks Nationalbank og forskel-
lige andre love (herefter: lovforslag nr. 175 af 26.03.2010).

2 Bemerkningerne til pkt. 1 i lovforslag nr. 175 af 26.03.2010.
3 Lovbekendtgarelse nr. 174 af 31. januar 2017 om finansiel virksomhed.

4 Finanskrisen begyndte i 2008, jf. http://denstoredanske.dk/Samfund, jura og politik/@konomi/Sam-
fundsekonomiske forhold/Finanskrisen (09.03.2017, k1. 09.03).

> Bemerkningerne til pkt. 1 i lovforslag nr. 175 af 26.03.2010.
% Betaenkning 1498/2008, s. 39f.
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1 Fil. saerlige krav til det enkelte bestyrelsesmedlems faglige og personlige kompetencer.
Disse krav er bedre kendt som "fit & proper’-krav eller krav om “egnethed og heederlig-
hed”. Kravene herom er ligesom reglerne om bestyrelsens opgaver og forpligtelser un-
dergdet lobende @ndringer og er blevet mere omfattende. Dette skyldes bl.a. oget aktivitet
fra Den Europaiske Banktilsynsmyndighed “European Banking Authority” (herefter:
EBA).

En reekke finansielle virksomheder er blevet overtaget af Finansiel Stabilitet, og 1 forbin-
delse med afviklingen af disse er der blevet anlagt erstatningsansvarssager imod den tid-
ligere ledelse. Der blev d. 9. oktober 2015 1 Ostre Landsret afsagt dom 1 den forste af

disse sager mod bestyrelsesmedlemmerne i Capinordic Bank A/S.

Som felge af den stigende regulering samt afgerelsen 1 Capinordic-sagen er det interes-
sant at undersgge kravene til bestyrelsens opgaver og kompetencer i finansielle virksom-
heder, og om bestyrelsen 1 finansielle virksomheder som folge heraf behandles anderledes
1 et erstatningsretligt perspektiv sammenlignet med virksomheder, der ikke er omfattet af

Fil. (herefter: almindelige virksomheder). Dette ensker athandlingen at belyse.

! Europa-Parlamentets og Radets Forordning (EU) nr. 1093/2010 af 24. november 2010 om oprettelse af
en europzisk tilsynsmyndighed (Den Europiske Bankmyndighed), om @ndring af afgerelse nr.
716/2009/EF og om ophavelse af Kommissionens afgarelse 2009/78/EF (herefter: EBA-forordningen).
EBA er en uafha@ngig myndighed, hvis formal er at sikre en effektiv og konsekvent finansiel regulering
pa tveers af den europaiske banksektor samt sikre ens tilsynsregler i medlemsstaterne, jf.
http://www.eba.europa.cu/about-us (08.03.2017, kl. 15.56).

¥ Ostre Landsrets afgorelse af 9. oktober 2015 i 13. afd. nr. B-876-11 (herefter: Capinordic-sagen).
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1.2. Problemformulering

I athandlingen foretages en undersogelse af, hvilke s&rlige krav der gelder for bestyrel-
sen 1 finansielle virksomheder. Dernast undersgges bestyrelsens erstatningsretlige an-

svar, herunder hvilken ansvarsnorm bestyrelsen i finansielle virksomheder er underlagt.

1 afhandlingen fokuseres pd folgende problemstillinger

1) Hvilke opgaver og forpligtelser er bestyrelsen i finansielle virksomheder under-
lagt i forbindelse med varetagelsen af den overordnede og strategiske ledelse og
er disse skeerpet sammenlignet med almindelige virksomheder?

2) Hvilke kompetencekrav stilles der til medlemmer af bestyrelsen i finansielle virk-
somheder?

3) Er bestyrelsen i finansielle virksomheder underlagt en anden ansvarsnorm end
bestyrelsen i1 almindelige virksomheder, og hvilken indflydelse har kravene til be-

styrelsens opgaver og kompetencer herpa?

1.3. Struktur for athandlingen

Kapitel 1 introducerer til athandlingens emnefelt og problemformulering. Derudover be-

skriver kapitlet de metoder og kilder, der er anvendt 1 athandlingen, samt en afgrensning.
Kapitel 2 undersoger kravene til bestyrelsens opgaver og forpligtelser 1 hhv. SL og Fil.

Kapitel 3 analyserer kravene til de enkelte bestyrelsesmedlemmers egnethed og heeder-

lighed 1 finansielle virksomheder og til den samlede bestyrelse.

Kapitel 4 analyser bestyrelsens erstatningsansvar med fokus pa ansvarsnormen for be-

styrelsen 1 finansielle virksomheder. I den forbindelse inddrages Capinordic-sagen.

Kapitel 5 konkluderer pd afthandlingens problemstillinger.
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1.4. Metode

1.4.1. Den retsdogmatiske metode

I en retsvidenskabelig kontekst anvendes den retsdogmatiske metode til at finde frem til,

hvad der er geeldende ret ved at inddrage alle relevante retskilder.’

I athandlingen anvendes den retsdogmatiske metode til at undersege bestyrelsens opga-
ver, kompetencer og ansvar i finansielle virksomheder. I kapitel 2 undersoges hvilke krav
lov om aktie- og anpartsselskaber'® (herefter: SL) hhv. Fil. stiller til bestyrelsens opgaver.
I kapitel 3 anvendes metoden til at fastlegge hvor strenge kravene om egnethed og hae-
derlighed 1 Fil. er. I kapitel 4 anvendes metoden til at undersgge bestyrelsens ansvars-

norm.

1.4.2. Retskilder og metodiske udfordringer

Retsforskrifter fra savel det danske retssystem som EU-retten inddrages i athandlingen.
Disse udger Fil., SL og direktiv 2013/36/EU"'. Anden lovgivning inddrages hvor det er
relevant. Hvor de danske retsforskrifter implementerer sekundar EU-ret fortolkes de EU-

konformt.'?

Forarbejder anvendes i athandlingens tre hovedkapitler som et fortolkningsbidrag. Nar

forarbejder inddrages, er det udtryk for en subjektiv fortolkning, idet forarbejder er udtryk

? Blume, Peter. Retssystemet og juridisk metode. Jurist- og @konomforbundets Forlag, 3. udgave 2016
(herefter: Blume), s. 353.

10 Lovbekendtgarelse nr. 1089 af 14. september 2015 om aktie- og anpartsselskaber.

1 Europa-parlamentets og Radets direktiv 2013/36/EU af 26. juni 2013 om adgang til at udeve virksom-
hed som kreditinstitut og om tilsyn med kreditinstitutter og investeringsselskaber, om @ndring af direktiv
2002/87/EF og om ophavelse af direktiv 2006/48/EF og 2006/49/EF (herefter: CRD IV-direktivet).

12 Princippet om EU-konform fortolkning blev ferste gang statueret i Domstolens dom 14/83, Von Col-
son og Kamann (pramis 26) og senere i bl.a. Domstolens dom i 6/64, Costa mod ENEL, 2/88, Zwartveld
og 11/7, Internationale Handelsgesellschaft (premis 3).
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for lovgivers intention."* Forarbejder inddrages hovedsageligt i kapitel 2 og 3. Hvor be-
stemmelserne baserer sig pa sekunder EU-regulering, er forarbejderne udtryk for lovgi-

vers fortolkning af EU-retten og anvendes derfor med forsigtighed."*

Hvor de ovrige retskilder ikke tilvejebringer tilstrekkeligt grundlag for fastsattelsen af
geeldende ret, inddrages retslitteratur som fortolkningsbidrag. Idet retslitteraturen er ud-
tryk for forfatterens opfattelse af, hvad der er gaeldende ret'’, vil inddragelsen heraf ske

ud fra en kritisk tilgang.

Ved undersogelsen af bestyrelsens opgaver 1 SL og Fil. 1 kapitel 2 inddrages bekendtgo-
relse nr. 1026 af 30. juni 2016 om ledelse og styring af pengeinstitutter (herefter: ledel-
sesbekendtgerelsen) udstedt med hjemmel 1 Fil. §§ 65, stk. 2, § 70, stk. 7, § 71, stk. 2, §
152, stk. 2 og § 373, stk. 4.1 Bekendtgorelsen er en bindende administrativ forskrift ud-
stedt af Finanstilsynet (en sakaldt direktoratsbekendtgorelse'”), der fastsztter detaljerede
regler som supplerer og praciserer reglerne i Fil. §§ 65, 70 og 71. Idet der ikke knytter
sig lovforarbejder til bekendtgerelsen, fortolkes denne objektivt ud fra dens ordlyd, dog

i overensstemmelse med bemyndigelsesbestemmelserne i Fil."®

I kapitel 3 foretages en analyse af reglerne om egnethed og haderlighed i Fil. §§ 64, 64b
og 70, stk. 4. I analysen inddrages relevante vejledninger fra Finanstilsynet. Det drejer

sig om fit&proper-vejledningen'’, der praciserer indholdet af kravene til egnethed og

13 Nielsen, Ruth og Tvarng, Christina D. Retskilder og retsteorier. Jurist- og @konomforbundets Forlag,
4.udgave 2014 (herefter: Tvarng), s. 256f. og Blume, s. 208f.

Hansen, Lone L. og Werlauff, Erik. Den juridiske metode — en introduktion. Jurist- og @konomforbun-
dets Forlag, 1. udgave 2016 (herefter: Hansen og Werlauff), s. 118f.

15 Blume, s. 188 og s. 266.

16 For forsikringsselskaber galder i stedet bekendtgerelse nr. 1723 af 16.12.2015 om ledelse og styring af
forsikringsselskaber m.v.

"7 Ibid., s. 220.

18 Blume, s. 221 og Tvarng, s. 256.

19 Finanstilsynets vejledning nr. 9291 af 15.05.2014 om krav i den finansielle lovgivning til direkterers
og bestyrelsesmedlemmers egnethed og haederlighed (fit og proper) — herefter: fit&proper-vejledningen.
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haderlighed og ”Vejledning til evaluering af bestyrelsens viden og erfaring i kreditinsti-
tutter” med tilhorende faktaark.*® Sidstnavnte er udstedt til reglen i den tidligere ledel-
sesbekendtgerelses § 3 (nu Fil. § 70, stk. 4). Det laegges til grund at vejledningen stadig
er geeldende, idet denne stadig findes pa Finanstilsynets hjemmeside®', idet ordlyden af
Fil. § 70, stk. 4 ikke afviger vasentligt fra den tidligere udgave og idet forarbejderne til
Fil. § 70, stk. 4 gengiver ordlyden af den tidligere udgave.*

Vejledningerne tillegges ikke samme retskildeverdi som reglerne i Fil., men de inddra-
ges 1 afhandlingen fordi de er udtryk for Finanstilsynets opfattelse af, hvordan reglerne
om egnethed og haderlighed skal udmentes i praksis.”> De er med andre ord udtryk for
Finanstilsynets opfattelse af galdende ret, og Finanstilsynet er forpligtet til at anvende

vejledningerne.

I mangel pa retspraksis inddrages relevante administrative afgerelser fra Finanstilsynet™*
og Erhvervsankenzvnet™ i analysen i kapitel 3. Disse afgorelser har ikke samme retskil-
deverdi som retspraksis, fordi de ikke er endelige og kan indbringes for domstolene i
medfer af grundlovens § 63. Afgerelserne tillegges ikke desto mindre betydelig vaerdi i
afhandlingen fordi de er udtryk for, hvordan retsforskrifterne skal anvendes og fortolkes

pé retsomréader, hvor der ikke findes retspraksis.*®

20 Herefter: Vejledning til bestyrelsens selvevaluering hhv. faktaarket. Vejledningerne og tilherende fak-
taark er udstedt d. 12. juni 2012. Der findes tilsvarende vejledninger for skadesforsikringsselskaber og
livsforsikringsselskaber og tvaeergdende pensionskasser. Disse behandles ikke.
21 https://www.finanstilsynet.dk/da/Lovgivning/Information-om-udvalgte-tilsynsomraader/Gover-
nance/Krav-til-bestyrelsesmedlemmers-viden-og-erfaring, opdateret pr. 17.02.2017 (15.04.2017, k1.
15.52).

Bemerkningerne til § 1, nr. 28 i lovforslag nr. 133 af 07.02.2014 om a@ndring af lov om finansiel virk-
somhed og forskellige andre love (herefter: lovforslag nr. 133 af 07.02.2014).
23 Blume, s. 220.

24 Finanstilsynet er en styrelse under Erhvervsministeriet, jf. Fil. § 345. Finanstilsynets primare opgave
er at fore tilsyn med finansielle virksomheder og sikre overholdelsen af den finansielle regulering, jf. Fil.
§ 344, stk. 1. Som folge heraf har Finanstilsynet mulighed for at ivaerksette forskellige sanktioner (se
kap. 3.2.2.). Derudover medvirker finanstilsynet ved udformningen af den finansielle lovgivning og kan
udstede bekendtgerelser pé det finansielle omréde, jf. https://www.finanstilsynet.dk/Om-os/Finanstilsy-
nets-opgaver (10.03.2017, k1. 09.52).

> Erhvervsankenzvnet er en uafhengig klageinstans for administrative afgerelser truffet af Finanstilsy-
net, jf. § 1, stk. 1, nr. 6 1 bekendtgerelse nr. 1154 af 18. december 1994 om Erhvervsankenavnet. Anke-
navnets afgarelser kan ikke paklages til en anden administrativ myndighed.
26 Blume, s. 248.
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Finanstilsynets afgerelser behandlet i forbindelse med kravet om egnethed 1 kapitel
3.2.3.1.1. angér virksomheder omfattet af betalingstjenestelovens § 18, der svarer til Fil.
§ 64.%" Afgorelserne angér direkterer i betalingstjenestevirksomheder, der ofte er mindre
end finansielle virksomheder med en relativt simpel forretningsmodel. Afgarelserne er
derfor ikke egnede til en dybdegiaende behandling reglerne om egnethed. I stedet inddra-
ges konkrete forhold fra afgerelserne, der far betydning for egnethedsvurderingen af be-

styrelsens medlemmer efter Fil. § 64.

Som supplement til Finanstilsynets vejledninger anvendes EBAs ”Retningslinjer for vur-
dering af medlemmer af ledelsesorganet og personer med neglefunktioner”.”® Disse er
udtryk for EBA’s fortolkning af reglerne om egnethed og haederlighed i CRD IV-direkti-
vet. Retningslinjerne er ikke direkte bindende for de nationale myndigheder og de finan-
sielle virksomheder, men myndighederne er underlagt et "folg eller forklar”-princip 1
medfer af EBA-forordningens art. 16, stk. 3, hvorefter de er forpligtet til at give en be-
grundet underretning til EBA hvis retningslinjerne ikke folges. Som folge heraf tillegges
disse en vaesentlig vaerdi 1 athandlingen.

EBA har 1 medfer af art. 91, stk. 12 1 CRD IV-direktivet udarbejdet et udkast til nye
retningslinjer (Consultation Paper), der i skrivende stund afventer endelig vedtagelse.”’
Retningslinjerne anvendes i analysen som et supplement til de nugaldende retningslinjer,

fordi disse er langt mere udforlige og afleser de nugeldende ved endelig vedtagelse.

I kapitel 4 behandles bestyrelsens erstatningsansvar i medfer af SL § 361. Ved afgorelsen
af om en culpes adfaerd medferer erstatningsansvar for bestyrelsen, er retspraksis en vee-
sentlig retskilde.”® Her analyseres Capinordic-sagen. Dommen er anket til Hojesteret,

hvorfor den ikke er endelig.

27 Lovbekendtgerelse nr. 613 af 24.04.2015 om betalingstjenester og elektroniske penge.

28 EBA/GL/2012/06 af 22. november 2012 (herefter: EBAs fit&proper-retningslinjer).

22 EBA/CP/2016/17 af 28. oktober 2016 — Consultation paper, Joint ESMA and EBA Guidelines on the
assessment of the suitability of members of the management body and key function holders under Di-
rective 2013/36EU and Directive 2014/65/EU (herefter: Consultation Paper).

30 Hansen, Seren Friis og Krenchel, Jens Valdemar. Dansk selskabsret 2. Kapitalselskaber. Karnov
Group Danmark A/S, 4. udgave, 2014 (herefter: Hansen og Krenchel), s. 654 samt Christensen, Jan
Schans. Kapitalselskaber — Aktie- og anpartsselskabsret. Karnov Group A/S, 4. udgave, 2014 (herefter:
Christensen), s. 698.
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Capinordic-sagen sammenlignes derefter med udvalgte afgerelser fra den almindelige
selskabsret. En sddan sammenligning medferer en reekke udfordringer, idet finansielle
virksomheder er underlagt et serligt regelsaet. Af den grund sammenlignes specifikke
ansvarspadragende forhold 1 Capinordic-sagen med bestyrelsens adfaerd i selskabsretlige
domme med henblik pa at undersoge om bestyrelsens adfeerd 1 Capinordic-sagen vurderes

strengere.

Herefter vurderes hvilken rolle Capinordic-sagen kan fa pa retssagerne mod bestyrelsen
1 Roskilde Bank A/S og Amagerbanken A/S, der er valgt, fordi en afgerelse i retssagerne
herom er nert forestdende. Sammenligningen tager udgangspunkt i de respektive advo-
katundersegelser’', der er udarbejdet for Finansiel Stabilitet til vurdering af, om der skal
ivaerksattes en retssag mod ledelsen.’” Advokatundersogelserne er siledes udtryk for en
advokats vurdering og ikke en egentlig afgerelse® og er hverken bindende for Finansiel

Stabilitet eller domstolene.

1.4.3. Begrebsafklaring

Gennemgaende i1 athandlingen anvendes begrebet ”finansielle virksomheder” som defi-
neret 1 Fil. § 5, nr. 1 som en samlebetegnelse for de virksomheder, der er underlagt Fil.,
idet afhandlingen beskaftiger sig med de generelle regler om finansiel virksomhed. I
medfer af Fil. § 5, nr. 1 drejer det sig om pengeinstitutter, realkreditinstitutter, fondsmaeg-

lerselskaber, investeringsforvaltningsselskaber og forsikringsselskaber.

”Almindelige virksomheder” anvendes som en samlebetegnelse for kapitalselskaber un-

derlagt SL, som ikke samtidig er underlagt Fil.

31 Skipper-Pedersen, Mogens og Stenbjerre, Henrik. Redegorelse for advokatundersogelse af visse for-
hold i Roskilde Bank. 24. juli 2009 (herefter: Roskilde Bank-undersggelsen) og Christensen, Jens. Advo-
katundersogelse af visse forhold i Amagerbanken A/S. 30. marts 2012 (herefter: Amagerbanken-underse-
gelsen).

32 pkt. 2.1.1. i Advokatundersogelser. Praktisk vejledning til udforelse af advokatundersogelser. Danske
Advokater, 2. februar 2012 (herefter: Vejledning til advokatundersaggelser).

3 Ibid., Pkt. 2.1.
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1.5. Afgraensning

Reguleringen for finansielle virksomheder opdeles traditionelt i to sejler, hhv. instituti-
onssgjlen og kundesgjlen. Hvor institutionssejlen regulerer forholdet mellem de finan-
sielle virksomheder og myndighederne (primaert strukturmassige forhold), regulerer kun-
desgjlen forholdet mellem de finansielle virksomheder og deres kunder (primeert adfaerds-

massige forhold).**

Det er udelukkende de generelle bestemmelser om bestyrelsens opgaver, ansvar og kom-
petencer 1 Fil. hhv. SL, der behandles. Disse bestemmelser regulerer ikke forholdet mel-
lem bestyrelsen og virksomhedens kunder, men indeholder generelle krav til bestyrelsen
om hvordan den finansielle virksomhed skal ledes. Athandlingens kapitel 2 og 3 befinder
sig derfor inden for institutionssejlen, og reglerne i kundesgjlen behandles derfor ikke (fx

reglerne om god skik).

I kapitel 2 behandles alene de generelle regler om bestyrelsens opgaver og forpligtelser i
hhv. SL og Fil. Det drejer sigom SL §§ 111, 115, 117 samt 130 og Fil. §§ 65, 70-71 samt
ledelsesbekendtgerelsen. Reglerne om kapitalgrundlag 1 SL § 115, nr. 5 og Fil. afsnit 5
behandles ikke indgaende, idet serligt Fils regler herom udger tekniske krav, der ikke er
relevante for analyserne i kapitel 3 og 4. @Qvrige bestemmelser inddrages hvor det er re-

levant.

I kapitel 3 analyseres reglerne om egnethed og haderlighed 1 Fil. §§ 64, 64b, 70, stk. 1,
nr. 4 samt 70, stk. 4. Fokus 1 kapitlet er pa bestyrelsens kompetencer, dvs. primart egnet-
heden. Behandlingen af kravet om haderlighed er derfor indskranket til de dele heraf,
der har storst betydning for kompetencerne. Derfor behandles reglerne 1 Fil. § 64, stk. 3,
nr. 1-3 ikke. Det samme gor sig geeldende for reglerne 1 § 64a om afsattelse af tilstraek-
kelig tid og § 71, nr. 9 om afsattelse af ressourcer. I analysen inddrages desuden udvalgte

afgerelser fra Finanstilsynet og Erhvervsankenavnet.

34 Clausen, Nis Jul m.fl. Bankjura — udvalgte emner. Jurist- og @konomforbundets Forlag, 2. udgave
2013 (herefter: Clausen m.fl.), s. 24-25.
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I kapitel 4 behandles bestyrelsens erstatningsansvar. Bestyrelsens strafansvar bliver ikke
behandlet. Bestyrelsens opgaver og kompetencer er sarligt relevante ved fastleggelsen
af den ansvarsnorm, som bestyrelsen er underlagt. Ansvarsnormen angar ansvarsgrund-
laget, hvorfor de agvrige erstatningsbetingelser kun inddrages, hvor det er nedvendigt.

Der eksisterer en omfattende retspraksis vedrerende bestyrelsens ansvar 1 almindelige
virksomheder. Ved sammenligningen af ansvarsnormen for finansielle virksomheder an-

vendes derfor kun udvalgte afgarelser.
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Kapitel 2 — Bestyrelsens opgaver

2.1. Indledning

I medfer af Fil. § 12, stk. 1 skal en raekke finansielle virksomheder vare organiseret som
aktieselskaber.” Det betyder, at bestyrelsen i finansielle virksomheder er underlagt to
forskellige regelsat, SL og Fil. Reglerne for bestyrelsens opgaver findes i SL kap. 7 om

kapitalselskabets ledelse mv. og Fil. kap. 8 om ledelse og indretning af virksomheden.

I det folgende foretages en undersogelse af bestyrelsens opgaver og forpligtelser 1 medfer
af begge regelset. Kapitlet er delt op 1 tre dele: i del 1 redegores for ledelsesstrukturen. |
del 2 behandles bestyrelsens opgaver og i del 3 underseges reglerne for bestyrelsens for-

retningsorden.

Opgaverne fastlagt i de to regelsaet danner fundamentet for de to analyserende dele 1 af-
handlingens kapitel 3 og 4. Resultatet af undersogelsen anvendes séledes 1 kapitel 3 som
et bidrag til forstaelsen af, hvorfor bestyrelsesmedlemmer 1 finansielle virksomheder er
underlagt serlige krav til egnethed og haederlighed. Herefter inddrages resultatet i kapitel
4 om bestyrelsens erstatningsansvar, idet bestyrelsens opgaver fastlaegger hvad bestyrel-

sen som minimum skal opfylde for ikke at ifalde erstatningsansvar.*®

2.2. Ledelsesstruktur

Reglerne for ledelsens struktur i finansielle virksomheder findes 1 SL § 111 og FIL §§ 12
og 73. Hvor almindelige virksomheder har en vis fleksibilitet ved valg af ledelsesstruktur
1 medfer af SL § 111, stk. 1, nr. 1-2, er denne indskraenket for finansielle virksomheder.
Saledes skal finansielle virksomheder 1 henhold til Fil. § 12, stk. 2 organisere sig med en

bestyrelse og en direktion.>’

35 Det drejer sig om banker, realkreditinstitutter, fondsmaglerselskaber og investeringsforvaltningssel-
skaber.

36 Andersen, Paul Kriiger. Aktie- og anpartsselskabsret. Kapitalselskaber. Jurist- og @konomforbundets
Forlag, 13. udgave 2017 (herefter: Andersen), s. 335.

37 Finansielle virksomheder kan i medfor af Fil. § 69 etablere et reprasentantskab til varetagelsen af be-
stemte opgaver angivet i vedtegterne, fx valg af bestyrelsen.
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ISL § 111, stk. 1, nr. 1 foretages en funktionsadskillelse mellem bestyrelsen og direktio-
nen for denne ledelsesstruktur. Herefter varetager bestyrelsen den overordnede og strate-

giske ledelse, og til varetagelsen af den daglige drift ansatter bestyrelsen en direktion.

At finansielle virksomheder skal have denne ledelsesstruktur, skyldes at bestyrelsen som
folge af den finansielle regulering i hejere grad involveres 1 det daglige arbejde end 1
almindelige virksomheder, fx ved bevilling af kreditter.’® Lovgiver har alts4 ikke onsket,
at finansielle virksomheder kan indrette sig med en ledelse bestaende af en direktion og
et tilsynsrad, idet tilsynsradet alene forer tilsyn med direktionen og ikke er involveret 1
selskabets ledelse. Det sikrer, at bestyrelsen har indsigt 1 og kan udstikke retningslinjer
for den daglige ledelse. Den nermere arbejdsdeling mellem bestyrelen og direktionen er

fastlagt 1 SL §§ 115 og 117 og Fil. §§ 70-71.

Muligheden for personsammenfald mellem bestyrelsen og direktionen i SL § 111, stk. 1,
nr.1, 4. pkt. er tillige fraveget for finansielle virksomheder 1 medfer af Fil. § 73, stk. 1, 1.
pkt., hvorefter hvervet som bestyrelsesmedlem ikke kan forenes med stillingen som di-
rektor.” Reglen skal sikre, at bestyrelsen i finansielle virksomheder er uathangig af di-
rektionen for derved at kunne foresta den overordnede og strategiske ledelse pa en hen-
sigtsmaessig made samt fore en effektiv kontrol med direktionen (se herom kap. 2.3.1 og

2.3.2).

38 Bemerkningerne til § 8, nr. 11 i lovforslag nr. 171 af 25. marts 2009 om &ndring af arsregnskabslo-
ven, lov om finansiel virksomhed og forskellige andre love (&ndringer som folge af selskabsloven).

39 Ifelge Fil. § 73, stk. 1, 2. pkt. kan et bestyrelsesmedlem midlertidigt varetage hvervet som direkter i
tilfeelde af, at en direktor ikke kan varetage sit hverv. Bestemmelsen er tiltaenkt akutte situationer, fx i til-
feelde af sygdom eller direkterens opsigelse, jf. Brenge, Thomas, Hjetting, Merete, Simonsen, Marianne
og Stadil, Malene. Lov om finansiel virksomhed — med kommentarer. Karnov Group Denmark A/S, 3. ud-
gave 2016 (herefter: Brenge m.fl.), s. 367. Bestyrelsesmedlemmet mister sin stemmeret i den periode, jf.
forudsatningsvist § 73, stk. 1, sidste pkt.
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2.3. Bestyrelsens opgaver®
2.3.1. Bestyrelsens opgaver efter SL kapitel 7

I henhold til SL § 115, 1. led skal bestyrelsen varetage den overordnede og strategiske
ledelse og sikre en forsvarlig organisation af selskabet. Derudover er bestyrelsen efter §
115, 2. led, nr. 1-5 pélagt en raekke specifikke forpligtelser over for direktionen, der skal

gore det muligt at fore et effektivt tilsyn med denne.

Bestemmelsen 1 SL § 115 er generel og angiver alene de overordnede rammer for besty-
relsens opgaver. Det er siledes op til den enkelte bestyrelse at afgere, hvordan opgaverne
skal varetages 1 praksis. Dette sikrer bestemmelsen en vis fleksibilitet, hvorefter vurde-
ringen af, om kravene er opfyldt, skal ske ud fra virksomhedens storrelse og behov. For
finansielle virksomheder er denne fleksibilitet delvist indskranket i medfer af reglerne 1

Fil. §§ 70-71 og ledelsesbekendtgerelsen, jf. kap. 2.3.2.

Direktionens overordnede forpligtelser er fastlagt i SL § 117, hvorefter direktionen skal
foresta den daglige ledelse af virksomheden pa baggrund af de retningslinjer og anvisnin-
ger, som bestyrelsen har udstukket. Hertil horer bl.a. at indga kontrakter samt at forberede

indstillinger til bestyrelsen og fuldbyrde bestyrelsens beslutninger.*!

I det folgende belyses de enkelte elementer af bestyrelsens opgaver og pligter.

2.3.1.1. Den overordnede og strategiske ledelse

I forbindelse med den overordnede og strategiske ledelse skal bestyrelsen tage stilling til
alle dispositioner af usadvanlig art eller stor betydning, jf. SL § 117 stk. 1, 3. pkt. mod-

setningsvis.

0 For selskaber optaget til handel pa et reguleret marked geaelder ”Anbefalinger for god selskabsledelse”
udarbejdet af Komitéen for god selskabsledelse (maj 2013, opdateret november 2014). Derudover galder
der for selskaber optaget til handel pa Kebenhavns Fondsbers ”Regler for udstedere af aktier” (af 3. juli
2016). Disse behandles ikke yderligere.

H Andersen, Lennart Lynge og Schaumburg-Miiller, Peer. Finansselskabsret - samspillet mellem sel-
skabsret og kapitalmarkedsret. Jurist- og @konomforbundets Forlag, 1. udgave 2010 (herefter: Andersen
og Schaumburg-Miiller), s. 145.
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Hvad der nermere skal forstas herved athanger af den enkelte virksomheds forhold og
defineres bl.a. i virksomhedens praksis og bestyrelsens forretningsorden.*” Det betyder,
at direktionen treffer alle andre beslutninger og alene kan treffe beslutninger af storre
betydning, hvis den har faet bemyndigelse hertil, eller bestyrelsens beslutning ikke kan

afventes uden vaesentlig ulempe for selskabet (uanmodet forretningsforelse).

Selvom direktionen skal varetage den daglige ledelse, kan bestyrelsen beslutte, at den
selv skal overtage en konkret sag, der normalt herer under den daglige drift. Dette ma dog
ikke ske i et sidant omfang, at bestyrelsen de facto overtager den daglige ledelse.” 1
modsat fald ville det gore funktionsadskillelsen og bestyrelsens kontrolfunktion illuso-

risk.*4

Den overordnede og strategiske ledelse medferer tillige, at bestyrelsen skal fastsatte ret-
ningslinjer for direktionens arbejde og fore kontrol hermed.** I retslitteraturen er begrebet
blevet udvidet til at omfatte fastleeggelsen af selskabets firmapolitik, udstedelsen af ret-
ningslinjer for enkelte sager samt konkrete bemyndigelser til direktionen til beslutninger,

hvor bestyrelsen normalt vil vere enekompetent.*®

Sammenfattende ma den overordnede og strategiske ledelse forstds som vaerende samt-
lige dispositioner der ikke herer under den daglige ledelse. Det betyder, at bestyrelsen
skal udarbejde virksomhedens overordnede strategier, foretage alle dispositioner af usad-
vanlig art eller storre betydning, udstikke retningslinjer for direktionens daglige ledelse
og fere en generel kontrol hermed. Det betyder, at bestyrelsen ogsé aktivt deltager 1 be-
slutningstagningen i virksomheden i konkrete tilfaelde. Bestyrelsen skal 1 sine beslutnin-

ger som udgangspunkt varetage selskabets interesse.*’

*2 Hansen og Krenchel, s. 544 og Andersen, s. 331-332.

® Betenkning 1498/2009, s. 298.

44 Bunch, Lars og Rosenberg, Ida. Selskabsloven med kommentarer. Karnov Group Denmark A/S, 2. ud-
gave, 2014, s. 436.

* Betenkning 1498/2008, s. 295.

46 Werlauff, Erik. Selskabsret. Karnov Group Denmark A/S, 10. udgave 2016 (herefter: Werlauff), s.
465ft.

47 Schaumburg-Miiller, Peer og Erik Werlauff. Selskabsloven med kommentarer. Jurist- og @konomfor-
bundets Forlag, 2. udgave 2014 (herefter: Schaumburg-Miiller og Werlauff), s. 635f.
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2.3.1.2. Forsvarlig organisation

Ud over varetagelsen af den overordnede og strategiske ledelse skal bestyrelsen sikre en
forsvarlig organisation. Det indebarer, at bestyrelsen skal bestemme hovedlinjerne for
selskabets drift, rammerne for selskabets investeringer, hvordan selskabet skal finansieres
og fastsztte ledelses- og ansattelsespolitikker.* Hvad der neermere skal forstés ved le-
delsespolitikker er uddybet af Jan Schans Christensen, der papeger, at dette tillige om-
fatter tilretteleeggelsen af ovrige centrale funktioner, herunder retningslinjer for intern

rapportering, IT, regnskab og budget.*’

Begrebet “forsvarlig” ma forstds siledes, at bestyrelsen skal fastlegge ovenstaende ho-
vedlinjer mv. pd den for selskabet mest hensigtsmaessige made. For finansielle virksom-
heder er kravet til forsvarlig organisation ikke sa fleksibelt, idet Fil. § 71 og ledelsesbe-

kendtgarelsen fastlegger klare regler herfor (se kap. 2.3.2.3).

2.3.1.3. Specifikke tilsynsforpligtelser

I forbindelse med bestyrelsens generelle tilsynsfunktion med direktionen er denne palagt
en rekke specifikke tilsynsforpligtelser i SL § 115, nr. 1-5. Af bestemmelsen fremgér, at
bestyrelsen skal “pase” overholdelsen heraf. Ifelge Dansk Sprognavn betyder ordet
“pase” at "holde gje med” eller fore kontrol med”.” I overensstemmelse hermed ma
bestemmelsen derfor forstas siledes, at bestyrelsen ikke selv skal varetage disse forplig-
telser, men fore tilsyn med, at direktionen eller virksomheden overholder disse. Hvis be-
styrelsen 1 forbindelse med det lobende tilsyn opdager, at dette ikke sker, er bestyrelsen

palagt en handlepligt.

Ifolge tilsynsforpligtelse nr. I skal bestyrelsen pése, at bogferingen og regnskabsaflaeg-
gelsen foregér pd en made, der efter den finansielle virksomheds forhold er tilfredsstil-

lende. Det betyder, at bogfering og regnskabsafleggelse skal foregéd pé en betryggende

48 Bemerkningerne til § 115 i lovforslag nr. 170 af 25.03.2009 til Lov om aktie- og anpartsselskaber (sel-
skabsloven) — herefter: Lovforslag til selskabsloven.

¥ Christensen, s. 452.
50 https://dsn.dk/?retskriv=pése&ae=0 (15.03.2017, kl. 12.21).
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made.”' Hvad der udger tilfredsstillende bogforing og regnskabsaflaggelse, er derfor en

subjektiv vurdering og afthanger af virksomhedens forhold.

Ifolge nr. 2 skal bestyrelsen pése, at der er etableret fornedne procedurer for risikostyring
og intern kontrol med virksomheden. Formuleringen “fornedne procedurer” betyder, at
kontrollen er afhaengig af den enkelte virksomheds type og storrelse.*

Selvom bestyrelsen alene skal pase forpligtelserne 1 nr. 1-5 er der i retslitteraturen ikke
enighed om, hvem der skal etablere de forngdne procedurer. Ifelge Christensen, og Go-
mard og Schaumburg-Miiller er det bestyrelsens opgave,” hvorimod bestyrelsen ifolge
Andersen udelukkende skal fere tilsyn med, at disse etableres.”® Werlauff er for si vidt
enig med Andersen, men tilfgjer, at bestyrelsen skal serge for at virksomhedens afdelin-
ger for bl.a. compliance, risk management, controlling og intern revision refererer direkte
til bestyrelsen. Dette begrundes med, at risikostyring og intern kontrol tillegges en sti-
gende betydning.”

Ud fra ovenstdende méa bestemmelsen forstds saledes, at bestyrelsen alene er forpligtet til
at fore et tilsyn med, at de fornedne procedurer etableres. Reglen er for finansielle virk-
somheder praciseret i fil. § 70-71, jf. nedenfor kap. 2.3.2, hvorfor ovennavnte diskussion

ikke far samme betydning for disse.

I henhold til nr. 3 skal bestyrelsen pése, at den lebende modtager forneden rapportering
om selskabets finansielle forhold. For at bestyrelsen kan udfere sine opgaver og tilsyns-
forpligtelser pa en tilfredsstillende made er den afthangig af den information, som den
modtager fra den daglige ledelse. Det er derfor vigtigt, at virksomheden har et tilfreds-
stillende rapporteringssystem, saledes at den modtager information af tilstrekkelig kva-

litet og omfang.>®

31 Bemerkningerne til § 115 i lovforslag til selskabsloven.
52 ..

Ibid.
33 Christensen, s. 452 og Gomard, Bernhard og Schaumburg-Miiller, Peer. Kapitalselskaber og erhvervs-
drivende fonde. Jurist- og @konomforbundets Forlag, 8. udgave, 2015 (herefter: Gomard m.fl.), s. 332.
>4 Andersen, s. 332.
33 Werlauff, s. 467.

36 Bemerkningerne til § 115 i lovforslag til selskabsloven.
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Bestyrelsen skal 1 medfor af nr. 4 pése, at direktionen udever sit hverv pd beherig made
og efter bestyrelsens retningslinjer. Sammen med regleni § 117, stk. 1 om, at direktionen
skal folge bestyrelsens retningslinjer, er § 115, nr. 4 udtryk for arbejdsdelingen mellem
bestyrelsen og direktionen. Retningslinjerne fungerer sdledes som rammerne for direkti-

onens arbejde.

Ifelge nr. 5 skal bestyrelsen pése, at selskabet til enhver tid har et forsvarligt kapitalbe-
redskab. Pligten hertil skaerpes hvis selskabet har et darligt kapitalberedskab.”’ Bestem-
melsen skal sikre, at bestyrelsen lobende pasér, at selskabet har likvide midler til at op-
fylde sine forpligtelser samt at selskabet er solvent. Safremt bestyrelsen opdager, at sel-
skabet ikke har et forsvarligt kapitalberedskab, er denne sdledes underlagt en handle-

pligt.>®

Det fremgar af beteenkning 1498/2008, at ansvaret for at sikre et forsvarligt kapitalbered-
skab er "ganske strengt”.”’ For finansielle virksomheder indeholder Fil. afsnit 5 sarlige
regler for kapitaldekning. Som felge heraf har reglen 1 SL § 115, nr. 5 begranset betyd-

ning for disse.*

2.3.2. Bestyrelsens opgaver efter Fil. kapitel 8.

I det folgende gennemgas reglerne i Fil. §§ 70-71 samt ledelsesbekendtgerelsen.’ Som
folge af reglernes omfattende detaljeringsgrad fremhaves de vasentlige dele af bestem-
melserne, og de vurderes 1 forhold til ovenstdende regler i SL for at tydeliggere forskel-

lene.

> Kure, Henrik. Finansieringsret. Karnov Group Denmark A/S, 1. udgave 2015, s. 46.

38 Bemerkningerne til § 115 i lovforslag til selskabsloven.

%9 Beteenkning 1498/2008, s. 297.

60 Brenee m.fl.,, s. 567. I medfer af disse regler skal bestyrelsen bl.a. sikre et tilstreekkeligt kapitalgrund-
lag og opgere virksomhedens solvensbehov. Bestyrelsen skal i medfer af ledelsesbekendtgerelsens § 3,
nr. 7 lebende og mindst én gang arligt tage stilling til solvensbehovet. Reglerne herom behandles ikke
yderligere.

o1 1. § 70, stk. 4 om kollektiv egnethed egner sig bedst til at blive behandlet sammen med reglerne om
egnethed og haderlighed. Se kap. 3.2.3.2.1.
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Hvis bestyrelsen ikke opfylder kravene 1 Fil. §§ 70-71, har Finanstilsynet en reekke reak-
tionsmuligheder (se kap. 3.2.2.). Overtredelse kan ligeledes straffes med bede 1 medfer
af Fil. § 373, stk. 1 (for fil. § 65) og § 373, stk. 2 (for Fil. §§ 70-71) og ledelsesbekendt-

garelsens § 27, stk. 1 for overtraedelse af denne.

Reglerne for bestyrelsens opgaver gennemgik @endringer 1 2010. Der er 1 retslitteraturen
ikke enighed om, hvorvidt @ndringen af Fil. §§ 70-71 medferte en skarpelse af kravene.
Ifolge Horby Jensen medforte lovaendringen ikke en skerpelse, idet den alene pracise-
rede hvad bestyrelsen 1 finansielle virksomheder i forvejen var forpligtet til i medfer af
den dagazldende § 70, og at de nugeeldende stk. 3 og 5 (tidl. stk. 4) fulgte implicit af SL
§ 115 og Fil. § 71.°% Modsat anforer Birkmose, Clausen og Ohnemus at lovendringen
indebar en skarpelse, hvorefter § 70 foruden at naerme sig reglen i SL § 115 tillige inde-

holder detaljerede krav til bestyrelsen.®

Tidligere indeholdt reglen i Fil. § 70 alene et krav om, at bestyrelsen skulle udferdige
skriftlige retningslinjer for arbejdsdelingen mellem bestyrelsen og direktionen for virk-
somhedens vasentligste aktivitetsomrader. Lovaendringen medferte, at reglen blev mere
detaljeret (se kap. 2.3.2.2.). Den nugzldende Fil. § 70 indeholder stadig et krav om, at
bestyrelsen skal udarbejde skriftlige retningslinjer til direktionen, men knytter sig i langt
hgjere grad til bestyrelsens forretningsmodel, handtering af virksomhedens risici pd bag-
grund heraf og kontrol med direktionen. Fokus i den nye Fil. § 70 er séledes pa risici, og
det taler for, at bestemmelsen er blevet skarpet.

Ogsa lovbemarkningerne stotter dette synspunkt. Fastleeggelsen af mere detaljerede reg-
ler skulle saledes sikre, at finansielle virksomheder drives betryggende, for at sikre stabi-

liteten i den finansielle sektor.** T forbindelse hermed fik Finanstilsynet hjemmel til at

62 Jensen, s. 276.

63 Birkmose, Hanne Sendergaard, Clausen, Nis Jul og Ohnemus, Lars. Bankbestyrelsens byrder — jura,
risikostyring eller forretningsudvikling? Finans/Invest 01/februar 2017, s. 6 ff. (herefter: Birkmose m.fl.),
s. 7.

64 Bemerkningerne til pkt. 2.4.2. i lovforslag nr. 175 af 26.03.2010.
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udstede bekendtgerelser om bl.a. bestyrelsens opgaver og ansvar. Finanstilsynet har ud-
nyttet denne hjemmel til at udstede ledelsesbekendtgerelsen, hvilket medforer, at Finans-

tilsynets tidligere vejledninger bliver erstattet af bindende retsforskrifter.®®
Som folge heraf leegges det til grund, at @ndringen medforte en skarpelse.

Hvor § 71 stiller en reekke krav pa alle organisatoriske niveauer i den finansielle virksom-
hed, stiller § 70 krav til bestyrelsens opgaver.’® Fil. § 70 er séledes en precisering af
reglen i SL § 115, 1. led vedrorende bestyrelsens overordnede og strategiske ledelse®”,
hvorimod § 71 praciserer kravet om forsvarlig organisation. Ledelsesbekendtgerelsen

indeholder mere detaljerede krav hertil.

2.3.2.1. Proportionalitet ved vurderingen af bestyrelsens opgaver

Som beskrevet ovenfor er bestyrelsens opgaver efter SL generelle. Det betyder, at opfyl-
delsen heraf 1 hgj grad athenger af virksomhedens storrelse og behov, hvilket er udtryk
for en proportionalitetsbetragtning. Nar den finansielle lovgivning stiller en rekke mere
specifikke krav til ledelsen 1 finansielle virksomheder rejser det folgende sporgsmal: 1
hvilket omfang galder der et proportionalitetsprincip i1 vurderingen af bestyrelsens opfyl-

delse af de enkelte opgaver?

I henhold til ledelsesbekendtgerelsens § 2 skal bestyrelsen treeffe "tilstraekkelige foran-
staltninger” for at sikre, at den finansielle virksomhed drives betryggende, og at bestem-
melserne 1 ledelsesbekendtgarelsen overholdes. Hvad der udger tilstreekkelige foranstalt-
ninger, afthaenger af virksomhedens forretningsmodel og herunder af en raekke forhold 1
§ 2, stk. 1, nr. 1-5. Det drejer sig bl.a. om virksomhedens storrelse, struktur, geografiske

og forretningsmaessige omrader.

55 1bid. pkt. 2.4.3.
% Ibid.
57 Ibid. Bemerkningerne til § 1, nr. 14.
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Ifelge Henrik Ramlau-Hansen og Jesper Berg (hhv. bestyrelsesformand og direkter i Fi-
nanstilsynet) er det Finanstilsynets opfattelse, at bekendtgerelsens § 2 er udtryk for et
proportionalitetsprincip.®® Herudover anforer forfatterne:

“Proportionalitet har til formdl at udmente, men ikke undtage, reglerne svarende

til kompleksiteten og storrelsen af instituttets forretningsmodel. Er der tale om en

simpel forretningsmodel, vil reglerne normalt udmentes pd en enklere mdde, end

hvad der geelder for store og komplekse institutter. Et eksempel pa dette er kravene

til instituttets governance, herunder ledelsessystemet. En simplere forretningsmo-

del krcever mindre kompetence hos bestyrelse og direktion, licesom omfang og ind-

1203

ola aj politikker og jorretningsgange er vesentiiglt minare. VOres undaerstreg-
hold af politikk: forretni tligt mindre.”” derstreg

ninger)

Nar forfatterne angiver, at proportionalitetsprincippet finder anvendelse ift. de finansielle
virksomheders governance, og at en simpel forretningsmodel medforer, at kravene til om-
fang og indhold af virksomhedens politikker og forretningsgange er mindre, ma det for-
stds saledes, at det er Finanstilsynets opfattelse, at proportionalitetsprincippet ikke kun

galder ledelsesbekendtgerelsen, men ogsa de overordnede krav i Fil. §§ 70-71.

En bestemmelse svarende til ledelsesbekendtgerelsens § 2 findes hverken i Fil. §§ 70 eller

71.

Bestyrelsens opgaver 1 Fil. § 70 skal vurderes 1 forhold til virksomhedens forretningsmo-
del og risikoprofil (se herom nedenfor). Herefter vil opfyldelsen af Fil. § 70 ligesom le-
delsesbekendtgoerelsens § 2 athange af virksomhedens forhold. Der kan derfor indfortol-

kes et proportionalitetsprincip 1 denne bestemmelse.

I medfer af Fil. § 71 skal virksomhederne have effektive former for virksomhedsstyring.
Det fremgér ikke af bestemmelsen eller dens forarbejder, hvad der forstis ved “effektive”.

Betegnelsen ma fortolkes séledes, at der skal foretages en vurdering ud fra den enkelte

68 Berg, Jesper og Ramlau-Hansen, Henrik. Bankbestyrelsens byrder — en replik. Finans/Invest 01/februar
2017, s. 14ff. (herefter: Berg og Ramlau-Hansen), s. 14.
% Ibid., s. 15-16.
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virksomheds forhold, dvs. proportionalt. Denne fortolkning finder stotte 1 den bagvedlig-
gende EU-regulering, som Fil. § 71 implementerer.”’ Bestemmelsen blev ved lov nr. 527
af 7. juni 2006 @ndret s& den svarede til ordlyden af art. 22 i direktiv 2006/48/EU.”" Det
fremgar af art. 22, stk. 2, 1. pkt., at de effektive former for virksomhedsstyring ... skal
omfatte hele virksomheden og veere proportionale med arten, omfanget og kompleksitets-
graden af kreditinstituttets aktiviteter.” (vores understregning). Ordlyden af stk. 2 blev
&ndret ved CRD IV-direktivets art. 74, stk. 2 til: ”... star i rimeligt forhold til arten,

omfanget og kompleksiteten af risikoen i forretningsmodellen og instituttets aktiviteter.”
(vores understregning). Ordet “proportionale” er saledes erstattet med “stér 1 rimeligt for-
hold til”, men ma stadig vere udtryk for, at der skal foretages en proportionalitetsvurde-
ring. Dette stemmer overens med, at der ikke blev foretaget en tilsvarende @ndring 1 den
engelske udgave af bestemmelsen. Den lyder saledes stadig ”...shall be comprehensive
and proportionate to...” (vores understregning). Tilsvarende hedder det i den tyske ud-
gave af CRD IV art. 74, stk. 2 ”...des Kreditinstituts angemessen und lassen keinen As-
pekt aufser Acht.” (vores understregning), hvor betegnelsen “angemessen” er en videre-
forelse fra art. 22 1 kreditinstitutdirektivet.

Det kan sédledes undre, at art. 22, stk. 2 (nu art. 74, stk. 2) ikke er implementeret 1 Fil. §
71. Men bestemmelsen ma ud fra direktiv-konform fortolkning indeholde et krav om, at

bestemmelsen anvendes proportionalt.

Ovenstdende medferer, at kravene 1 Fil. §§ 70-71 til bestyrelsens opgaver skal vurderes
proportionalt. Det kan derfor undre, at lovgiver ikke har lovfastet eller praciseret dette 1

bestemmelserne.

70 Bemerkningerne til pkt. 2.4.3. i lovforslag nr. 175 af 26.03.2010.

n Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2006/48/EF af 14. juni 2006 om adgang til at optage og udeve
virksomhed som kreditinstitut (herefter: kreditinstitutdirektivet). Se bemerkningerne til § 1, nr. 2 i lov-
forslag nr. 197 af 29.03.2006 om &ndring af lov om finansiel virksomhed, lov om vardipapirhandel m.v.
og lov om gevinstopsparing (herefter: Lovforslag nr. 197 af 29.03.2006). Bestemmelsen blev igen @ndret
ved lov nr. 579 af 1. juni 2010 om &ndring af lov om finansiel virksomhed, lov om realkreditlan og real-
kreditobligationer m.v., lov.om Danmarks Nationalbank og forskellige andre love (herefter: lov nr. 579 af
01.06.2010). Formélet var ifelge bemerkningerne til § 1, nr. 15 i hgjere grad at tilpasse bestemmelsens
ordlyd til indholdet af art. 22 i kreditinstitutdirektivet.
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2.3.2.2. Overordnet og strategisk ledelse i finansielle virksomheder

Arbejdsdelingen mellem bestyrelsen og direktionen 1 SL §§ 115 og 117 suppleres for
finansielle virksomheder af Fil. § 70 samt ledelsesbekendtgerelsens kapitel 2 og 3. En
vaesentlig forskel mellem de to regelset er, at reglerne 1 Fil. samt ledelsesbekendtgerelsen
indeholder mere detaljerede krav til bestyrelsens opgaver. Ledelsesbekendtgerelsen in-
deholder i § 3, nr. 1-10 specifikke pligter for bestyrelsen i1 forbindelse med dens overord-

nede og strategiske ledelse.

I det folgende er bestyrelsens opgaver opdelt 1 a) Virksomhedens forretningsmodel, b)

Bestyrelsens retningslinjer til direktionen og c) Bestyrelsens lgbende tilsyn.

a) Virksomhedens forretningsmodel

I medfer af Fil. § 70 stk. 1, nr. 1-4 skal bestyrelsen fastlegge virksomhedens hovedtyper
af aktiviteter, identificere og kvantificere vasentlige risici, fastlegge virksomhedens ri-
sikoprofil samt fastlegge politikker for styring af vaesentlige aktiviteter og risici. Derud-

over skal bestyrelsen fastlagge en politik for mangfoldighed i bestyrelsen.’

Bestyrelsen skal ifelge § 70, stk. 1, nr. 1 og § 3, nr. 1 1 ledelsesbekendtgerelsen fastlegge
hovedtyperne af virksomhedens forretningsmaessige aktiviteter. Bestemmelsen betyder,
at den finansielle virksomhed skal fastlegge en forretningsmodel. Forretningsmodellen
beskriver virksomhedens strategi og indeholder en beskrivelse af, hvilke hovedaktiviteter
den pagaldende virksomhed beskeftiger sig med. For pengeinstitutter kan hovedaktivi-
teterne fx vare indlan og udlan mv.” Der er siledes ikke tale om en overdreven detalje-
ringsgrad, og forretningsmodellen skal derfor ikke indeholde en beskrivelse af virksom-

hedens enkelte aktiviteter.

Den finansielle virksomheds forretningsmodel fir betydning for, hvor udferligt den skal
opfylde kravene 1 Fil. §§ 70-71 samt ledelsesbekendtgerelsen. Dette folger af det for-
naevnte proportionalitetsprincip. Det betyder ikke, at bestyrelsen kan fravige reglerne,

men at reglerne skal ses 1 forhold til virksomhedens forretningsmodel, og at bestyrelsens

72 Bestemmelsen behandles i kap. 3.2.3.2.2.
& Bemerkningerne til § 1, nr. 14 i lovforslag nr. 175 af 26.03.2010.
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opgaver skal fastlegges med udgangspunkt heri. Safremt virksomheden har en simpel
forretningsmodel med farre risici, stilles der sdledes ikke de samme krav til, hvor udfer-
ligt bestyrelsen opfylder sine forpligtelser, som hvis virksomheden har en kompleks og

risikofyldt forretningsmodel.”

I henhold til § 70, stk. 1, nr. 2 skal bestyrelsen identificere og kvantificere virksomhedens
vasentlige risici og ud fra disse fastlegge virksomhedens risikoprofil. Risikoprofilen er
et udtryk for de overordnede rammer for hvilke risici samt sterrelsen heraf, virksomheden
kan pétage sig. Risikoprofilen bliver saledes et aktivt arbejdsredskab for savel bestyrelsen
som direktionen. Det drejer sig bl.a. om rammer for eksponering mod bestemte geografi-

ske omrader eller brancher.”

Reglen i nr. 2 praciserer SL § 115, nr. 2, men er vasensforskellig fra denne, idet besty-
relsen ikke blot skal pase, men aktivt fastlegge, hvilke risici virksomheden kan patage
sig. Det betyder dog ikke, at bestyrelsen i almindelige selskaber er undtaget fra at tage
stilling til virksomhedens risici. Denne forpligtelse ligger ikke 1 § 115, nr. 2, men indgar

1 bestyrelsens overordnede og strategiske ledelse, jf. SL § 115, 1. led.

Det fremgér ikke af bestemmelsen hvad der skal forstds ved "vasentlige risici”. Ordvalget
gor bestemmelsen elastisk. Det ma antages, at risici, der knytter sig til virksomhedens
hovedaktiviteter, altid er vaesentlige. Hvad der herefter er “vasentligt” ma afgeres efter

en konkret vurdering ud fra den enkelte virksomheds forhold.

Identifikationen af vaesentlige risici sker dels pd baggrund af virksomhedens forretnings-
model (hovedaktiviteterne), enkelte konkrete aktiviteter med vasentlige risici, samt ud
fra andre vasentlige forhold for virksomhedens risici, som fx forsikringsrisici, kreditrisici
samt markedsrisici.”® Bestyrelsen er tillige efter ledelsesbekendtgerelsens § 3, nr. 4 for-

pligtet til at vurdere og treeffe beslutninger om virksomhedens “serlige” risici. Det ma

7 Berg og Ramlau-Hansen, s. 15.
7 Bemerkningerne til § 1, nr. 14 i lovforslag nr. 175 af 26.03.2010.
7 bid. Bemerkningerne til pkt. 2.4.1.
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forstas saledes, at bestyrelsen ogsa skal forholde sig til risici, der er atypiske for den fi-

nansielle virksomhed, uden at de nedvendigvis er vasentlige.

Pa baggrund af virksomhedens risikoprofil skal bestyrelsen ifelge § 70, stk. 1 nr. 3 fast-
leegge politikker for styringen af virksomhedens veasentlige aktiviteter og enkelte risici.
”Politikker” er principper for, hvordan risikoprofilen overholdes, og har séledes til formal

at sikre, at fremtidige aktiviteter holder sig inden for rammerne heraf.”’

Med ordlyden vasentlige aktiviteter” (vores understregning) ma bestemmelsen omfatte
flere aktiviteter end forretningsmodellen, der alene indeholder hovedaktiviteterne. Dette
stemmer overens med, at risikoprofilen som navnt ovenfor under nr. 2 ikke udelukkende

baserer sig pa risici fra virksomhedens hovedaktiviteter, men samtlige vasentlige risici.

Bestemmelsen i nr. 3 suppleres 1 ledelsesbekendtgerelsens § 3, nr. 2, hvorefter bestyrelsen
skal treeffe beslutninger om virksomhedens politikker pa baggrund af forretningsmodel-
len. Der er ikke kongruens mellem ordlyden i Fil. § 70, stk. 1, nr. 3 (der angiver ’vasent-
lige aktiviteter”) og ledelsesbekendtgerelsens § 3, nr. 2 (der angiver “forretningsmodel-
len”). Som felge heraf mi politikkerne skulle udarbejdes pé baggrund af alle vaesentlige
aktiviteter og risikoprofilen og ikke alene forretningsmodellen (dvs. hovedaktiviteterne).
Politikker skal i medfer af bekendtgerelsens § 4 indeholde overordnede strategiske maél
for de pageldende risikoomrader, bl.a. ved en identifikation og afgrensning af risici pa
hvert enkelt omréde. Bestyrelsen skal 1 medfer af § 4, stk. 2 bl.a. fastleegge en kreditpo-

litik, markedsrisikopolitik og politik for operationelle risici mv.

Indholdet af virksomhedens kreditpolitik er n&ermere uddybet 1 ledelsesbekendtgerelsens
bilag 1. Ifelge denne skal kreditpolitikken vedtages ud af et “forsigtighedsprincip”. Det
indebarer, at bestyrelsen skal fastlegge en kreditpolitik, der ikke paferer virksomheden
storre risici end virksomhedens forhold tillader. Kreditpolitikken sikrer altsé, at virksom-
hedens kreditrisici holdes inden for rammerne af risikoprofilen.”® Eksempelvis kunne be-

styrelsen fastseatte principper for, at virksomhedens udlan til ejendomsspekulanter med

7 Ibid. bemarkningerne til § 1, nr. 14.
78 ..
Ibid.
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hgj risiko alene méa udgere en vis procentdel af virksomhedens samlede udlan, og at der

1 sddanne tilfelde kreves betryggende sikkerhed.

b) Bestyrelsens retningslinjer til direktionen

Fil. § 70, stk. 2 indeholder regler for bestyrelsens retningslinjer til direktionen. Retnings-
linjerne skal udarbejdes pé baggrund af virksomhedens risikoprofil og de fastlagte poli-

tikker efter bestemmelsens stk. 1.

I forbindelse med direktionens varetagelse af den daglige drift skal direktionen 1 medfer
af ledelsesbekendtgarelsens § 8, stk. 1 holde sig inden for rammerne af bestyrelsens ret-
ningslinjer. Bestemmelsen svarer til SL §§ 115, nr. 4 og 117, stk. 1, 2. Pkt., men indehol-
der derudover et krav om, at retningslinjerne skal vare skriftlige samt en reekke krav som
retningslinjerne som minimum skal indeholde ift. § 70, stk. 2, nr. 1-4.”’ Derudover fast-
leegger ledelsesbekendtgarelsen specifikke indholdsmaessige krav til retningslinjerne.
Formalet med retningslinjerne er saledes, at der skal fastlegges helt klare rammer for,

hvad direktionen kan foretage pa egen hand, og hvad der skal forelegges bestyrelsen.

For lovendringen 1 2010 stillede reglen kun krav om retningslinjer for virksomhedens
veesentligste aktivitetsomrdder.*® Den nuverende udformning er en skeerpelse, idet ret-
ningslinjerne efter @ndringen skal udformes péd baggrund af virksomhedens veesentlige
aktiviteter. Indholdet og omfanget af retningslinjerne ma derfor antages at blive mere

detaljerede.

Ifelge Fil. § 70, stk. 2, nr. I skal retningslinjerne indeholde kontrollerbare rammer for,
hvilke og hvor store risici direktionen mé péfere virksomheden. Dette er en naturlig for-
udsatning for, at bestyrelsen kan fore et effektivt tilsyn med direktionens arbejde. Ek-
sempelvis, at direktionen bemyndiges til at udstede lan til landmand, men at et 1&n pa
grund af branchens ustabile karakter ikke ma overskride 10 mio. kr., uden bestyrelsens

godkendelse.

™ Det ma antages at bestyrelser i almindelige virksomheder i praksis ogsa udfaerdiger skriftlige retnings-
linjer, bl.a. som bevis for hvilke dispositioner direktionen er ansvarlig for.
89 Lov nr. 453 af 10.06.2003 om finansiel virksomhed.
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Derudover skal retningslinjerne 1 medfer af § 70, stk. 2, nr. 2 indeholde principper for
opgorelsen af virksomhedens enkelte risikotyper. Formalet hermed ma vere at klarlegge,
hvordan de enkelte risici opgeres, for at sikre at direktionen og bestyrelsen ikke har for-

skellige opfattelser heraf. Det sikrer at direktionen ikke handler uden for rammerne.*’

Arbejdsdelingen mellem bestyrelsen og direktionen skal fastsattes 1 retningslinjerne i
medfor af § 70, stk. 2, nr. 3. Retningslinjerne skal angive, hvilke dispositioner der kraever
bestyrelsens stillingtagen, og hvilke dispositioner direktionen mé foretage pa egen hand.
Formaélet er at sikre, at beslutninger af usaedvanlig art eller stor betydning for virksomhe-
den treeffes af bestyrelsen 1 forhold til virksomhedens risikoprofil og politikkerne. Dette
folger tillige af ledelsesbekendtgerelsens § 6, stk. 3, hvorefter bestyrelsen ikke kan over-
lade dispositioner til direktionen, som er en del af bestyrelsens overordnede ledelsesop-

gaver i medfor af § 3-5, eller dispositioner af usadvanlig art eller stor betydning.®

Hvad der skal forstas ved dispositioner af usadvanlig art eller stor betydning, athenger
af forholdene i1 den konkrete virksomhed. For pengeinstitutter er det antaget, at bestyrel-
sen som hovedregel ber inddrages 1 tilfelde hvor engagementerne er s store, at de har
vaesentlig betydning for pengeinstituttet eller sdfremt der er tale om nedlidende engage-
menter.*’ Herved sikres, at kun uvasentlige aktiviteter kan udelades fra bestyrelsens stil-

lingtagen.

Bestemmelsen i nr. 3 betyder, at bestyrelsen 1 finansielle virksomheder ikke kan ngjes
med at regulere, hvilke dispositioner direktionen skal foretage (som det er tilfeldet efter
SL § 115, nr. 4 og § 117, stk. 1), men tillige skal angive, hvilke dispositioner der henreg-

nes til bestyrelsen. Herved sikres det, at arbejdsdelingen mellem de to organer er helt klar.

81 Bestemmelserne i § 70, stk. 2, nr. 1 og 2 er ne@rmere uddybet i ledelsesbekendtgerelsens § 7, stk. 1.

82 Derudover indeholder ledelsesbekendtgerelsens § 6, stk. 3, nr. 1-7 en raekke befojelser der ikke kan
uddelegeres til direktionen. Desuden angiver § 7, stk. 3, at bestyrelsen i retningslinjerne kan tillade, at di-
rektionen undtagelsesvist kan fravige risikoprofilen og retningslinjerne, hvis betingelserne herfor er fast-
lagt.

83 Baldvinsson, Cato, Bender, Torben, Busck-Nielsen, Kim og Rasmussen, Flemming Nytoft. Dansk
Bankveesen. Karnov Group Denmark A/S, 6. udgave, 2011 (herefter: Baldvinsson m.fl.), s. 212 og Jensen,
Camilla Herby. £ndrede regler for pengeinstitutters ledelse - helliger midlet malet? Ugeskrift for Rets-
vaesen 2011, s. 275 (herefter: Jensen), fodnote 3.
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Bestyrelsens arbejde athanger 1 hej grad af den information, som denne modtager fra
direktionen. Fil. § 70, skt. 2, nr. 4 forpligter derfor bestyrelsen til at sikre, at den modtager
de nedvendige oplysninger fra direktionen. Pligten angér specifikt virksomhedens risici,
hvilket tydeligger Fil. § 70s fokus pd risikostyring. Omfanget heraf skal vaere fastsat i
retningslinjerne. Bestemmelsen er en pracisering af SL § 115, nr. 3, idet bestyrelsen ud-
over at pdse, at den modtager den fornedne rapportering om selskabets finansielle for-

hold, tillige aktivt skal fastlegge retningslinjerne for direktionens rapporteringspligt.

Formalet med bestemmelsen er, at bestyrelsen skal have kendskab til den finansielle virk-
somheds aktuelle risici og virksomhedens overholdelse af de lovmaessige krav til de risici,
som denne mé patage sig.** Det betyder bl.a., at direktionen skal informere bestyrelsen
om forhold i virksomheden eller pa de finansielle markeder, der medferer, at virksomhe-
dens risikoprofil og politikker ikke leengere kan overholdes. Herved kan bestyrelsen gribe
ind overfor ugnskede risici og fremadrettet inddrage disse ved beslutninger om risikopro-

filen.®

Ifolge ledelsesbekendtgerelsens § 3, nr. 6 skal bestyrelsen beslutte frekvensen og omfan-
get af direktionens rapportering for at bestyrelsen kan fa et overblik over virksomheden
og dens risici. Desuden skal bestyrelsen sikre, at rapporteringen 1 gvrigt er fyldestgerende.
Det medforer, at bestyrelsens pligt efter Fil. er udvidet ift. den tilsvarende regel 1 SL, idet
bestyrelsen udover rapportering om risici skal sikre, at den modtager ovrige informationer
af vaesentlig betydning for bestyrelsens arbejde. Bestemmelsen modsvares af § 8, stk. 3,
hvorefter direktionen skal videregive information som direktionen vurderer kan have be-

tydning for bestyrelsens arbejde.

Ovenstaende betyder, at bestyrelsen skal forholde sig til savel den information som den
har anmodet om (fastsat i retningslinjerne), som den information direktionen har vurderet
som vaesentlig. Det kan fa betydning for vurderingen af bestyrelsens ansvar, hvis den ikke

har sikret, at den modtager den fornedne information. Se kap. 4.3.1.2.

84 Bemerkningerne til § 1, nr. 14 i lovforslag nr. 175 af 26.03.2010.
85 ..
Ibid.
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c) Bestyrelsens lobende tilsyn

Bestyrelsen 1 finansielle virksomheder skal 1 medfer af Fil. § 70, stk. 3 og 5 lobende vur-
dere, om virksomheden drives forsvarligt.*® Bestemmelserne er siledes udtryk for en lo-
bende tilsynspligt med virksomhedens forhold og direktionens arbejde samt en pligt til at

handle, hvis omstendighederne kraver det.

I medfor af Fil. § 70, stk. 3 skal bestyrelsen lgbende tage stilling til virksomhedens for-
hold. Det indebarer, at bestyrelsen skal tage stilling til hvorvidt virksomhedens risiko-
profil, politikker og retningslinjer er implementeret forsvarligt og stemmer overens med
virksomhedens forretningsmodel mv.*” Ifolge ledelsesbekendtgerelsen og forarbejderne
til bestemmelsen skal vurderingen ske mindst én gang arligt, dog séledes, at vurderingen

skal ske oftere, hvis forholdene i virksomheden eller markedet tilsiger dette.*®

Efter Fil. § 70, stk. 5 skal bestyrelsen lobende vurdere om direktionens daglige drift er
forsvarlig. Bestemmelsen praciserer for finansielle virksomheder bestyrelsens generelle
kontrol med den daglige ledelse som udledt af SL § 115, 1. led samt tilsynspligten 1 SL §
115, nr. 4.

Hvorvidt den daglige drift er forsvarlig, athenger af om direktionen varetager sine opga-
ver i overensstemmelse med virksomhedens risikoprofil, politikker og retningslinjer.*
Det fremgar hverken af stk. 5, ledelsesbekendtgearelsen eller Finanstilsynets tidligere vej-
ledning®, hvor ofte vurderingen som minimum skal foretages. Brenoe m.fI. anforer at
vurderingen ikke skal foretages pa et bestemt tidspunkt, men er en naturlig del af besty-

relsens arbejde.”’ Det betyder at vurderingen ikke nedvendigvis skal foretages arligt, men

% Ibid.

57 Ibid.

88 Ibid. og ledelsesbekendtgerelsens §§ 3, nr. 3 og 5, stk. 1.
89 Ledelsesbekendtgerelsens § 3, nr. 5.

% Bla. Vejledning nr. 10114 for pengeinstitutter i henhold til § 71, stk. 1, nr. 1-8, i lov om finansiel virk-
somhed.

o Brenge m.fl., s. 345.
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at bestyrelsen pd sine bestyrelsesmoder skal foretage en vurdering séfremt det er nedven-
digt. Uanset hvad skal bestyrelsen dokumentere, at der er foretaget en vurdering af hvor-

vidt den daglige drift er forsvarlig.”

2.3.2.3. Forsvarlig organisation

Fil. § 71 implementerer CRD IV-direktivets art. 91, stk. 9 samt dele af art. 92 og solvens-
II-direktivets art. 44.” Ifolge bestemmelsen skal en finansiel virksomhed have effektive
former for virksomhedsstyring (forsvarlig organisation). Bestemmelsen henvender sig
ikke til et bestemt organisatorisk led, men til samtlige organisatoriske niveauer i virksom-
heden. Som det gverste ledelsesorgan mé det dog vare bestyrelsens ansvar at sikre, at den

gvrige organisation overholder bestemmelsen.

Fil. § 71 anvendes i1 overensstemmelse med kap. 2.3.2.1. proportionalt ift. den konkrete

virksomheds forretningsmodel, risikoprofil og sterrelse.

§ 71 er opbygget saledes, at hovedkravet om effektive former for virksomhedsstyring er
opfyldt, safremt de enkelte delkrav i bestemmelsens stk. 1, nr. 1-9 er opfyldt.”* Til opfyl-
delsen af hovedkravet harer tillige, at bestyrelsen opfylder sine forpligtelser efter Fil. §
70.

Relevant for bestyrelsens opgaver er sarligt § 71, stk. 1, nr. 1, hvorefter virksomheden
skal have en klar organisatorisk struktur med en klar ansvarsfordeling. Det betyder, at der
skal vaere klart definerede ansvars- og arbejdsomrader for at sikre en adskillelse mellem
den der udforer en opgave, og den der forer kontrol hermed.”® P4 ledelsesniveau kommer
dette bl.a. til udtryk ved, at der i finansielle virksomheder ikke mé vare personsammen-
fald mellem bestyrelsen og direktionen, og at arbejdsdelingen mellem de to organer skal

veere helt klar.

%2 1bid. Det sikres ved bestyrelsens protokollering efter Fil. § 74, stk. 3.

9 Europa-Parlamentets og Rédets direktiv 2009/138/EF af 25. november 2009 om adgang til og udevelse
af forsikrings- og genforsikringsvirksomhed (Solvens II).

94 Bemerkningerne til § 1, nr. 2 i lovforslag nr. 197 af 29.03.2006 og bemerkningerne til § 1, nr. 15 i
lovforslag nr. 175 af 26.03.2010.

93 Bemerkningerne til § 1, nr. 2 i lovforslag nr. 197 af 29.03.2006.
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Efter § 71, stk. 1, nr. 3 skal virksomheden have skriftlige forretningsgange for alle vae-
sentlige aktivitetsomrader. Forretningsgange er procedurer péd alle organisatoriske ni-
veauer for udferelsen af virksomhedens enkelte opgaver. Forretningsgangene omfatter de
hovedaktiviteter, som bestyrelsen har fastlagt i retningslinjerne til direktionen.”® Ledel-
sesbekendtgerelsens § 13, stk. 1 praciserer, at alle aktiviteter, der vedrerer virksomheden

1 dens egenskab af finansiel virksomhed, som udgangspunkt er vasentlige.

I henhold til § 71, stk. 1, nr. 4 skal virksomheden have effektive procedurer til at identi-
ficere, forvalte, overvdge og rapportere om virksomhedens risici. Det betyder at virksom-
heden skal sikre, at der sker rapportering om de risici, som virksomheden patager sig, til
et hojere ledelsesniveau og sikring af en lebende overvagning af virksomhedens forret-
ningsomrader.”” P4 ledelsesniveau fremgér pligten til at identificere og handtere risici af
§ 70, stk. 1, nr. 2, og rapporteringspligten fra direktionen til bestyrelsen fremgér af § 70,
stk. 2, nr. 4.

Virksomheden skal i medfer af Fil. § 71, stk. 1, nr. 7 sikre at der er fyldestgerende interne
kontrolprocedurer. Det betyder, at virksomheden skal have en intern kontrol, der sikrer,
at manglende overholdelse af forretningsgange opdages, og at det er fastlagt hvem der
skal rette op herpa.”® Bestemmelsen skal ses i sammenhang med ledelsesbekendtgorel-
sens § 17, hvorefter virksomheden skal have en compliancefunktion. Denne skal bidrage

til at ledelsen kan styre og kontrollere virksomheden forsvarligt.”’

2.4. Bestyrelsens forretningsorden

Reglerne om bestyrelsens forretningsorden findes 1 hhv. SL § 130 og Fil. § 65, hvor sidst-

navnte preciseres 1 ledelsesbekendtgarelsens bilag 6.

% Bemerkningerne til § 70 i lovforslag nr. 176 af 12.03.2003 om lov om finansiel virksomhed.
o7 Bemerkningerne til § 1, nr. 2 i lovforslag nr. 197 af 29.03.2006.

%8 Brenge m.fl., s. 350.

99 Clausen m.fl., s. 110.

Side 30 af 133



Forretningsordenen er et internt arbejdsredskab til brug for bestyrelsen og udger det re-
gelsaet hvorunder bestyrelsen arbejder, med mindre der er fastsat regler herom i lovgiv-

ningen.'®

2.4.1. Forretningsordenen efter selskabsloven

Bestyrelsen skal i henhold til SL § 130, stk. 1 udarbejde en forretningsorden der skal
indeholde bestemmelser om, hvordan bestyrelsen udferer sit hverv. Ifelge lovbemaerk-
ningerne har § 130 til formdl at sikre, at bestyrelsen udferer sit arbejde hensigtsmees-

101

sigt. ~ Derfor stemmer det godt overens hermed, at forretningsordenen efter bestemmel-

sens stk. 2 skal udferdiges pa baggrund af den konkrete virksomhed og dennes behov.

For selskabsreformen 1 2009 indeholdt bestemmelsen en raekke minimumskrav til forret-
ningsordenens indhold.'”> Minimumskravene er ikke viderefort til den galdende sel-
skabslov, der i stk. 2 udelukkende indeholder en raekke punkter, som bestyrelsen serligt
ber overveje at inddrage 1 forretningsordenen (ber-pligter). Grunden hertil er, at den tid-

ligere bestemmelse var ufleksibel og for detaljeret.'®

At bestyrelsen nu alene "’ber” over-
veje disse, viser at der er sket en liberalisering af bestemmelsen og medvirker til, at for-

retningsordenen nu 1 hejere grad end tidligere kan tilpasses den enkelte virksomhed.

Det kan virke forvirrende, at bestemmelsen pa den ene side er fleksibel og pad den anden
side indeholder en raekke specifikke pligter, der ber overvejes. Baggrunden herfor er, at
lovgiver har ensket at gore hvert enkelt bestyrelsesmedlem opmerksom pa disse pligter.
Det gor det lettere at statuere et ansvar for det enkelte medlem safremt vedkommende har

forsemt én af disse forpligtelser (se kap. 4.3.1.1.)."

100 Brenege m.fl., s. 334, Baldvinsson m.fl., s. 208 og Clausen m.fl., s. 112.

101 Bemerkningerne til § 130 i lovforslag til selskabsloven.

102 ASL § 56, stk. 7.
103 Betaenkning 1498/2008, s. 328.

104 Bemerkningerne til § 130 i lovforslag til selskabsloven.
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2.4.2. Forretningsordenen efter Fil.

Reglen i SL § 130 suppleres for finansielle virksomheder af en tilsvarende regel 1 Fil. §
65. Det folger af ledelsesbekendtgarelsens § 3, nr. 8, at bestyrelsen skal "tilrettelegge sit
arbejde sédledes, at ledelsen af virksomheden er betryggende, jf. bilag 6”. Kravene 1 bilag

6 skal saledes sikre, at virksomheden drives forsvarligt.

Ifolge bilag 6, nr. 1 skal forretningsordenen udarbejdes pa baggrund af bide Fil. § 65 og
SL § 130, dvs. at de to regelset gelder sidelobende. Ifelge forarbejderne er kravene i
bilag 6 1 overensstemmelse med Finanstilsynets tidligere vejledninger og hensynene bag
SL § 130.'"” Overgangen fra vejledning til bekendtgorelse har siledes alene haft den be-

tydning, at kravene nu er fastsat som bindende forskrifter.

Derudover fastsetter bilag 6 pkt. 2, litra a-k en raekke forhold, som forretningsordenen i
finansielle virksomheder som minimum skal indeholde. Det drejer sig om bestyrelsens
konstitution samt procedurer for bl.a. fastleggelsen af arbejdsdelingen mellem bestyrel-
sen og direktionen, bestyrelsens tilsyn med direktionen, lobende stillingtagen til virksom-

hedens forretningsmodel og risikoprofil mv. og bestemmelser om rapportering.

I medfer af bilag 6, nr. 3 skal bestyrelsen lobende og mindst én gang arligt gennemgé
forretningsordenen for at sikre, at den stemmer overens med virksomhedens forretnings-
og aktivitetsomrader. Bestyrelsen skal desuden i henhold til bilag 6, nr. 4 sikre og doku-
mentere, at samtlige bestyrelsesmedlemmer har kendskab til forretningsordenen. Dette er
en naturlig del af hvervet som bestyrelsesmedlem. Ifolge Erhvervsankenavnets kendelse
af 5. marts 1999, J.nr. 98-89.155 skal dokumentationen foreligge skriftligt. Det betyder,

at hvert enkelt bestyrelsesmedlem skal underskrive forretningsordenen.

Kravene i bilag 6 kan siges at pracisere bestyrelsens pligter i finansielle virksomheder.'

I medfer af bilag 6, nr. 2 skal forretningsordenen afspejle virksomhedens kompleksitet

105 Bemerkningerne til pkt. 2.4.3. i lovforslag nr. 175 af 26.03.2010.
106 4.
Birkmose m.fl., s. 8.
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og forretnings- og aktivitetsomrader. Forretningsordenens detaljeringsgrad skal saledes

vare proportional med virksomhedens forhold, jf. kap. 2.3.2.1.

Forskellen mellem de to regelsat viser, at lovgiver ikke har ensket samme liberalisering
for finansielle virksomheders forretningsorden som efter den almindelige selskabsret.
Formalet med de detaljerede regler er netop, at finansielle virksomheders forretningsor-
den skal afspejle de ofte komplekse forretningsomrider, som finansielle virksomheder
beskaftiger sig med, og den omfattende regulering, som finansielle virksomheder er un-

derlagt.'”’

2.5. Delkonklusion

Bestyrelsen 1 finansielle virksomheder er underlagt skaerpede regler 1 forbindelse med
deres opgaver og forpligtelser sammenlignet med almindelige virksomheder. Det betyder,
at der skal mere til for en finansiel virksomhed drives forsvarligt, end det er tilfeldet i en

almindelig virksomhed.

Flere af de lovfaestede opgaver i Fil. vil ogsa vere en naturlig del af den overordnede og
strategiske ledelse 1 almindelige virksomheder. Forskellen er dog at reglerne 1 Fil. §§ 65,
70-71 og serligt den omfattende detailregulering i ledelsesbekendtgarelsen medforer, at
bestyrelsen 1 finansielle virksomheder skal overholde reglerne, hvorimod bestyrelsen i en
almindelig virksomhed kan indrette sig pd samme vilkdr. Derudover medferer regulerin-

gen, at bestyrelsen i finansielle virksomheder har en mere fremtraedende og aktiv rolle.

Hvordan bestyrelsen opfylder sine opgaver og forpligtelser athenger af virksomhedens
forhold, herunder s@rligt dens forretningsmodel og risikoprofil. Det medforer, at den om-
fattende regulering til en vis grad ogsa for finansielle virksomheder bliver fleksibel.
Ulempen herved er, at det skaber en vis usikkerhed om, hvordan kravene konkret finder

anvendelse pa den enkelte virksomhed.

107 Bemerkningerne til § 1, nr. 12 i lovforslag nr. 175 af 26.03.2010.
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Kapitel 3 - Egnethed og haederlighed

3.1. Indledning

Foruden krav til bestyrelsens opgaver er de enkelte bestyrelsesmedlemmer og den sam-
lede bestyrelse 1 finansielle virksomheder underlagt serlige kompetencekrav 1 Fil. kap. 8,
§§ 64-64b, 70, stk. 1, nr. 4 og 70, stk. 4.'® Disse er bedre kendt som reglerne om egnethed
og haderlighed eller "fit & proper”. Den almindelige selskabslovgivning stiller ud over
reglen i SL § 112 om myndighed ikke krav til, hvem der kan sidde i bestyrelsen.'” Det
er sdledes saregent for den finansielle sektor, at der galder serlige lovkrav til bestyrel-

sens kompetencer.

Formalet med kapitlet er at finde frem til, hvilke sarlige krav der stilles til bestyrelsens
kompetencer, badde individuelt og kollektivt. Reglerne om egnethed og haederlighed drejer
sig altsa alene om, hvem der kan sidde i bestyrelsen i finansielle virksomheder, og ikke

om at palegge de enkelte medlemmer et erstatningsansvar.

Reglerne om egnethed og haederlighed analyseres hver for sig, fordi reglerne om egnethed
drejer sig om de evner, som bestyrelsesmedlemmer 1 finansielle virksomheder som mini-
mum skal besidde for at kunne sidde i bestyrelsen, hvorimod reglerne om haderlighed
bl.a. skal sikre, at medlemmer der ikke varetager hvervet forsvarligt ikke (leengere) kan

sidde 1 bestyrelsen.

3.2. Egnethed og haderlighed

Den generelle bestemmelse om de enkelte bestyrelsesmedlemmers egnethed og heeder-
lighed findes 1 Fil. § 64. Hvor stk. 1 handler om de enkelte bestyrelsesmedlemmers eg-
nethed, handler stk. 2-3 om medlemmernes haderlighed. I medfer af § 64b skal bestyrel-

108 | en raekke andre finansielle love findes der bestemmelser, der svarer til fit&proper-reglerne i Fil. §
64. Disse behandles ikke.

109°gp § 112 behandles ikke yderligere.
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sesmedlemmerne gennemga et grundkursus efter indtraeden i bestyrelsen. Bestemmel-
serne 1 Fil. §§ 70, stk. 1, nr. 4 og stk. 4 indeholder krav til bestyrelsens kollektive eg-
nethed.

3.2.1. Overordnet formal med reglerne om egnethed og haederlighed

Manglende kompetencer hos savel de enkelte bestyrelsesmedlemmer som den samlede
bestyrelse har veret anfort som medvirkende faktorer til finanskrisen. I sin Grenbog om

Corporate Governance anferer Kommissionen, at “deres manglende evne til at forudse,

forsta og i sidste ende kontrollere de risici, de finansielle institutioner stod over for, var

1% Derudover kritiserer Kom-

en central drsag til finanskrisen” (vores understregning).
missionen, at der ikke har varet tilstrekkelig mangfoldighed eller kollektive kompeten-

cer i bestyrelserne.!

Kommissionens kritik af den mangelfulde ledelse 1 finansielle virksomheder afspejles 1
den efterfolgende skarpelse af reglerne for bestyrelsens egnethed og haderlighed. Reg-
lerne har saledes til formal at beskytte imod ledelsessvigt og sikre, at bestyrelsens med-
lemmer kan patage sig de ledelsesmaessige opgaver som hvervet kraever. Herved sikres at
bestyrelsen handler pa en made, der sikrer tillid til og stabilitet i den finansielle sektor.'?
For at opna dette skal medlemmer af bestyrelsen have en ’hgj standard” sdvel i1 deres

faglige og ledelsesmassige kompetencer som i deres personlige forhold.'"

Reglerne om egnethed og haderlighed skal med andre ord satte bestyrelsen i stand til at
varetage den overordnede og strategiske ledelse pa en forsvarlig mide samt fore et effek-
tivt tilsyn med direktionen. Det er saledes naturligt, at kravene til bestyrelsens kompeten-
cer og viden skarpes, nar der stilles detaljerede krav til dens opgaver, og nar finansielle

virksomheder har stor betydning for samfundsekonomien.

110
111

(KOM(2010) 284 endelig af 2. juni 2010 — herefter: Grenbog om Corporate Governance), s. 6.

Ibid., s. 6-7. Lignende anferes i ”’DEN FINANSIELLE KRISE I DANMARK - drsager, konsekvenser
og leering”. Erhvervs- og vakstministeriet, 2013 (herefter: Rangvid-rapporten), s. 20 og 355-356.

12 Bemerkningerne til pkt. 2.5.2. i lovforslag nr. 175.
3 Ibid. samt bemarkningerne til § 1, nr. 20 i lovforslag nr. 133 af 07.02.2014.
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3.2.2. Finanstilsynets reaktionsmuligheder

Finanstilsynet forer tilsyn med overholdelsen af kravene til egnethed og heederlighed.
Ved indtraeden 1 bestyrelsen 1 en finansiel virksomhed skal det enkelte bestyrelsesmedlem

"4 Vurdering af, om et bestyrelsesmedlem lobende opfylder

godkendes af Finanstilsynet.
kravene til egnethed og haederlighed er todelt. I forste omgang forventes, at virksomheden
selv paser, om ledelsesmedlemmer opfylder kravene. Finanstilsynet griber derfor kun ind
efter Fil. § 351, hvis virksomheden ikke selv reagerer. For at lette tilsynet skal de enkelte
bestyrelsesmedlemmer ifolge Fil. § 64, stk. 5, ved indtraeden orientere Finanstilsynet om
de forhold, der kraves efter § 64, stk. 1 og 3 og lebende om @ndringer i forholdene nevnt

1§ 64, stk. 2 og 3.

Finanstilsynet har en reekke indgrebsmuligheder, hvis et bestyrelsesmedlem ikke lever op
til kravene om egnethed og haderlighed.

Finanstilsynet kan 1 medfer af Fil. § 351, stk. 2 palaegge et medlem af bestyrelsen at ned-
leegge sit hverv, safremt vedkommende ikke overholder kravene i1 Fil. §§ 64, stk. 2 eller
3 (haderlighed) eller § 64b (grundkursus).''> Pabuddets varighed beror pa en konkret
vurdering, og ifelge lovbemarkningerne kan pdbuddet ansattes fra 1-5 r eller indtil vi-
dere, dvs. tidsubegraenset.116 Pabuddet kan 1 medfoer af Fil. § 372, stk. 1 hhv. § 351, stk. 8
og grundlovens § 63 inden 4 uger indbringes for Erhvervsankenavnet hhv. forlanges ind-
bragt for domstolene. Alt efter overtredelsens grovhed har Finanstilsynet forinden mu-
lighed for at give pdbud om at bringe overtraedelsen til opher. Dette viser sig sarligt 1
Finanstilsynets praksis efter Fil. § 64, stk. 3, nr. 4 (se kap. 3.2.4.2.). Finanstilsynet kan
ligeledes 1 medfer af Fil. § 344b pébyde virksomheden at foretage fornedne foranstalt-
ninger, hvis det er sandsynligt, at virksomheden indenfor 12 méneder vil overtraede kra-
vene 1 Fil. Denne bestemmelse vil bl.a. kunne finde anvendelse, hvis virksomheden be-
vager sig ind pa et nyt forretningsomrade og bestyrelsen ikke har sikret sig tilstrekkelig

kollektiv viden.

14 pre. 4.2, fit&proper-vejledningen.
5 Herudover kan et bestyrelsesmedlem i medfor af straffelovens § 79 fratages retten til at sidde i besty-
relsen og efter konkurslovens § 157 palaegges konkurskarantaene. Reglerne behandles ikke yderligere.
16 Bemerkningerne til § 1, nr. 32 i lovforslag nr. 102 af 12.03.2008 om a&ndring af lov om finansiel

virksomhed og forskellige andre love.
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Safremt et bestyrelsesmedlem ikke nedlagger sit hverv inden for den fastsatte frist kan
Finanstilsynet paleegge vedkommende en bede 1 medfor af Fil. § 373, stk. 3 og 1 yderste
konsekvens inddrage den finansielle virksomheds tilladelse, jf. Fil. § 224, stk. 1, nr. 2.,
jf. § 351, stk. 10.

Kravene til et bestyrelsesmedlems egnethed kan @ndre sig hvis der sker @ndringer 1 virk-
somheden, fx forretningsmodellen. Hvis et medlem af bestyrelsen eller den samlede be-
styrelse ikke lengere besidder den fornedne egnethed, kan Finanstilsynet i medfer af Fil
§ 64, stk. 3, nr. 4 afsette hvert enkelt medlem med den begrundelse, at medlemmet ved
ikke selv at reagere herpa har udvist en uforsvarlig adfeerd. Det kan undre, at Finanstilsy-
net ikke har hjemmel til at afsette et bestyrelsesmedlem 1 medfer af Fil. § 64, stk. 1. hvis

medlemmet ikke leengere lever op til egnethedskravet.

3.2.3. Egnethed
3.2.3.1. Det enkelte bestyrelsesmedlems egnethed

Der stilles en reekke krav til bestyrelsesmedlemmernes kompetencer (egnethed) i Fil. §§
64, stk. 1 og 64b. Reglerne angédr udelukkende det enkelte medlem, hvorfor de ovrige
bestyrelsesmedlemmers kompetencer ikke har betydning for den pagaldendes eg-

nethed.'"’

3.2.3.1.1. Egnethedsvurderingen efter Fil. § 64, stk. 1

Bestemmelsen 1 Fil. § 64, stk. 1 gennemforer dele af art. 91, stk. 1 1 CRD IV-direktivet
og har folgende ordlyd:
"Et medlem af bestyrelsen eller direktionen i en finansiel virksomhed skal til enhver
tid have tilstreekkelig viden, faglig kompetence og erfaring til at kunne udove sit

hverv eller varetage sin stilling i den pageeldende virksomhed.”

Formuleringen er generel. Hvilke kompetencer der neermere kraeves af det enkelte besty-

relsesmedlem, kan saledes ikke umiddelbart udledes af bestemmelsen. Bestemmelsen er

17 Bemerkningerne til § 1, nr. 20 i lovforslag nr. 133 af 07.02.2014 og pkt. 5.1. i fit&proper-vejledningen.
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saledes ikke udtryk for et enske fra lovgiver om, at alle bestyrelsesmedlemmer skal be-
sidde de samme kompetencer, men at de enkelte medlemmer skal besidde et vist ni-

veau”, der gor dem 1 stand til vaere bestyrelsesmedlemmer 1 finansielle virksomheder.

For at undersoge kravets nermere indhold er det nedvendigt at foretage en opdeling af de
vasentligste elementer 1 bestemmelsen. Disse bestar af a) “filstreekkelig” og b) “viden,

faglig kompetence og erfaring”.

a) Tilstreekkelig

Nar bestemmelsen anvender et uprecist begreb som “tilstraeekkelig” er det et udtryk for,
at det ikke er hensigtsmeessigt at fastlegge detaljerede krav til, hvad der udger egnethed
pa tveers af de finansielle virksomheder. Begrebet sikrer at bestemmelsen er fleksibel, idet
kravene til det enkelte bestyrelsesmedlems kompetencer vurderes subjektivt ud fra den
konkrete virksomhed. Bestemmelsen er saledes udtryk for, at der skal foretages en pro-
portionalitetsafvejning. Denne afvejning skal pa den ene side tage hejde for virksomhe-
dernes selvbestemmelse og pa den anden side for samfundets interesse i, at bestyrelsen i
finansielle virksomheder har en hgj standard. Det medferer ogsd, at det nermere indhold
af kravet til viden, faglig kompetence og erfaring kan andre sig i takt med samfundsud-

viklingen, hvorfor bestemmelsen har elementer, der minder om en retlig standard.

Bestemmelsen har ikke altid anvendt formuleringen tilstraekkelig”. Ved lov nr. 268 af
25. marts 2014 erstattede udtrykket “tilstreekkelig viden, faglig kompetence og erfaring”

formuleringen “fyldestgorende erfaring” (vores understregninger) som en konsekvens af,

at ordlyden 1 den tilsvarende bestemmelse i kreditinstitutdirektivets art. 11, stk. 1, 2. led
blev @ndret i CRD IV-direktivets art. 91, stk. 1. Spergsmalet er herefter, om ordlydsan-

dringen har medfert en @ndring af vurderingen af egnethedskravet i § 64, stk. 1.
Umiddelbart kunne det tyde pé, at der er sket en lempelse af kompetencekravene, idet

udtrykket “fyldestgorende” ud fra en sproglig forstdelse kraever mere af det enkelte be-

styrelsesmedlem end “tilstreekkelig”.
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En sammenligning af den danske direktivtekst med den engelske, tyske og franske udgave
af hhv. kreditinstitutdirektivets art. 11, stk. 1, 2. led og CRD IV-direktivets art. 91, stk. 1
viser, at der ogsé er sket en @ndring i den tyske og den franske udgave, men ikke i den
engelske. Saledes har udtrykket "ausreichende Kenntnisse, Fihigkeiten und Erfahrung”
erstattet “angemessene Erfahrung” 1 den tyske udgave, hvor “ausreichende” ifelge Gyl-

dendals juridiske ordbog kan oversattes til ’betryggende, forsvarlig, rimelig, tilstreekke-

: 9118 55119

lig”" " (vores understregninger) og “angemessene” oversattes til “rimelig, passende
i u es connaissances, des compétences et de l'expérience nécess-

Ligeledes har udtrykket d d t tdel'

aires a l'exercice de leurs attributions.” erstattet "l'expérience adéquate” (vores under-

stregninger), hvor nécessaires” oversattes til "nedvendig, pdkravet, forneden, uundver-

120 oo "adéquate” overszttes til “adakvat, passende, ram-

lig, uundgaelig, uomgangelig
mende, deekkende”'?'. De tyske og franske versioner savel for som efter @endringen til-
naermer sig udtrykket “tilstraekkelig”, og det méa derfor formodes, at der ikke i disse har
veret tiltenkt en @endring af vurderingen.

I den engelske udgave er det samme udtryk bibeholdt 1 CRD IV-direktivet, idet udtrykket
“sufficient knowledge, skills and experience” har erstattet udtrykket “sufficient experi-

ence” (vores understregninger), hvor “sufficient” oversaettes til tilstreekkeligt™' 2.

De forskellige sprogversioner legger sig saledes taet op ad hinanden. Den engelske ud-
gave har ikke @ndret sig, og @ndringen af de tyske og franske udgaver tyder pa, at der
ikke har veret tilteenkt en @ndring i vurderingen. Det ma herefter formodes, at det ikke

har vaeret intentionen at @ndre vurderingen af egnethedskravet i den danske udgave. Dette

18 http://ordbog.gyldendal.dk.proxy3-bib.sdu.dk:2048/#/pages/result/dade/ausreichende/expert
(07.04.2017, kl. 08.32).

19 http://ordbog.gyldendal.dk.proxy3-bib.sdu.dk:2048/#/pages/result/deda/angemessene/expert
(07.04.2017, k1. 09.22).

120 http://ordbog.gyldendal.dk.proxy3-bib.sdu.dk:2048/#/pages/result/dafr/nécessaires/expert
(07.04.2017, kl. 08.42).

121 http://ordbog.gyldendal.dk.proxy3-bib.sdu.dk:2048/#/pages/result/frda/adéquate/expert (07.04.2017,
kl. 09.26).

122 http://ordbog.gyldendal.dk.proxy3-bib.sdu.dk:2048/#/pages/result/enda/sufficient/expert (07.04.2017,
kl. 08.49).
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resultat stattes af lovbemerkningerne til @ndringsloven, der flere steder anvender udtryk-
ket ”’som hidtil” i forbindelse med de momenter der skal inddrages 1 vurderingen af, hvad

der er tilstraekkeligt.'*

Hvad der herefter nermere ligger 1 udtrykket “tilstraekkelig” uddybes af lovbemaerknin-
gerne og fit&proper-vejledningen. Heraf fremgar, at vurderingen skal vaere proportional
med sterrelsen og kompleksiteten af virksomheden.'** I praksis har Finanstilsynet bl.a.
anvendt proportionalitetsafvejningen ved vurderingen af en direktors egnethed 1 afgorel-

sen af 16. september 2015, hvor det anfores, at der “skal veere proportionalitet mellem

virksomhedens storrelse og kompleksitet og kravene til den ledelsesansvarlige.” (vores

understregning).

Som fortolkningsbidrag kan EBAs Consultation Paper inddrages, hvori felgende yderli-
gere momenter angives: (vores oversettelse): Virksomhedens bersnotering, forskellige
tilladelser, geografiske tilstedevaerelse, forretningsmodel og strategi, organisatoriske

struktur, risikostrategi, risikovillighed og risikoprofil.'*

Hvad der udger tilstrekkelige” kompetencer athenger altsd af den konkrete finansielle
virksomhed og det konkrete hverv og laegger sig til den viden, faglige kompetence og
erfaring, som det enkelte bestyrelsesmedlem skal besidde for at udeve sit hverv. Det med-
forer, at der stilles strengere krav 1 en stor virksomhed med en kompleks forretningsmodel
end i en lille virksomhed med en simpel forretningsmodel.'*® Proportionalitetsafvejnin-
gen skal dog ikke forstas saledes, at der stilles astronomiske krav til bestyrelsen i store og
komplekse virksomheder og minimale krav i sma og simple virksomheder. Saledes frem-

haver Finanstilsynet 1 afgerelsen af 16. september 2015: ... en virksomheds ringe stor-

relse cendrer ikke ved, at der skal stilles reelle krav til direktorens erfaring...” (vores

understregning). Uanset storrelsen af den finansielle virksomhed stilles der saledes egent-

lige krav til bestyrelsesmedlemmernes kompetencer (se pkt. b nedenfor).

123 Bemerkningerne til § 1, nr. 20 i lovforslag nr. 133 af 07.02.2014.

124 Bemerkningerne til § 1, nr. 11 i lovforslag nr. 175 af 26.03.2010 og pkt. 5.1. i fit&proper-vejlednin-
gen.

125 Consultation Paper, s. 26-27.
126 Bemerkningerne til § 1, nr. 20 i lovforslag nr. 133 af 07.02.2014.
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Vurderingen medforer ogsd, at der 1 praksis stilles storre krav til en direktors egnethed
end til et medlem af bestyrelsen.'?’ Grunden hertil er, at det ikke vil veere proportionalt at
stille de samme krav til bestyrelsesmedlemmer, da disse ikke forestar den daglige drift af
virksomheden. Det betyder, at et bestyrelsesmedlem ikke nedvendigvis er egnet til at va-

retage stillingen som direkter i den samme virksomhed.

Nar bestemmelsen angiver, at kompetencerne skal vare tilstreekkelige til, at det enkelte
bestyrelsesmedlem kan udeve “sit hverv”, kan det herefter diskuteres, om der stilles stren-
gere krav til egnethed til nogle bestyrelsesmedlemmer end til andre. Lynge Andersen og

Schaumburg-Miiller anforer saledes: “’Til de medarbejdervalgte bestyrelsesmedlemmer

md det antages, at Finanstilsynet forst og fremmest vil kontrollere at valget ikke er i strid

med betingelserne i § 64, stk. 2 [nu stk. 3], mens erfaringskravene md veere meget be-

128
skedne.”

(vores understregninger og tilfojelse). Dette kan ikke tiltreedes. Selvom der
tidligere kan have vearet tvivl herom, er det nu fastslaet i1 fit&proper-vejledningens pkt.
2., at kravene til bestyrelsesmedlemmernes egnethed og haderlighed er den samme uan-
set om medlemmet er valgt pa generalforsamlingen, af et repraesentantudvalg eller er
medarbejdervalgt. Der gores altsa ikke forskel péd de forskellige medlemmer af bestyrel-
sen. Havde dette vaeret tilfeeldet, ville det bade skabe usikkerhed omkring kravene til
medlemmernes kompetencer og betyde, at visse medlemmer af bestyrelsen ikke ville be-

sidde en hgj standard.

I forleengelse heraf kan det alligevel diskuteres, om der stilles strengere krav til bestyrel-
sesformandens egnethed end til de menige medlemmer, fordi denne er underlagt en raekke
selvsteendige pligter.'*’ Dette ma antages ikke at veere tilfzldet, idet der ikke findes stotte
for et sddant argument i1 hverken lovtekst, forarbejder eller praksis. Hertil kan tillige an-

fores, at bestemmelsen 1 stk. 1 kun angér, hvem der er egnet til at sidde i bestyrelsen, og

127 Ibid. samt Finanstilsynets afgorelser af 16. september 2015, 22. august 2011, 11. februar 2011 og 27.
maj 2010 og pkt. 5.1. i fit&proper-vejledningen.

128 Andersen og Schaumburg-Miiller, s. 140.

129 Saledes skal bestyrelsesformanden bl.a. i medfer af Fil. § 74, stk. 1. og SL § 123 sikre, at der indkal-
des til bestyrelsesmade, nar dette er nedvendigt, og at alle medlemmer indkaldes. Derudover skal besty-

relsesformanden sikre, at forhandlingsprotokollen efter Fil. § 74, stk. 3 indeholder de fornedne oplysnin-
ger, jf. Erhvervsankenavnets kendelse af 25. marts 2011 (J.nr. 2010-0022787).
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ikke hvem der kan veelges som formand hertil. Er vedkommende egnet til at sidde 1 be-

styrelsen, er denne ogsé egnet til at vaere formand for denne.'*°

I§ 64, stk. 1 indgér udtrykkene i den pdgeldende virksomhed” og ’til enhver tid”. Begge
udtryk har ner sammenhang med kravet om tilstrekkelige” kompetencer, idet de fast-
slér, at vurderingen af, hvad der er tilstreekkeligt, skal ske labende og ath@nger af den

pagaldende virksomhed.

Udtrykket i den pdgceldende virksomhed” blev indfert 1 bestemmelsen ved lov nr. 579
af 01.06.2010, hvorved det blev konkretiseret, at bestyrelsesmedlemmets egnethed skal
vurderes ift. det pagaeldende hverv i den konkrete virksomhed. Formuleringen betyder, at
et bestyrelsesmedlem ikke kan “medtage” en tidligere godkendelse eller et afslag til en
ny virksomhed. Vurdering er saledes forskellig fra virksomhed til virksomhed, hvorfor
der skal foretages en ny egnethedsvurdering af medlemmet, hvis den pagaldende vil
skifte virksomhed."' Det modsatte ville betyde, at reglerne kunne omgés ved at modtage
en godkendelse i en lille virksomhed og derigennem blive godkendt til samtlige finan-

sielle virksomheder.

Formuleringen il enhver tid” blev indsat 1 bestemmelsen ved lov nr. 268 af 25. marts
2014 og betyder, at bestyrelsesmedlemmerne ikke blot ved deres indtreeden i1 bestyrelsen
skal opfylde kravene om tilstrekkelig viden, faglig kompetencer og erfaring, men tillige
lobende i hele den periode, hvor hvervet varetages.'>* Det sikrer en kontinuerlig hej stan-
dard 1 bestyrelsen, idet der kan foretages en fornyet vurdering af bestyrelsesmedlemmer-
nes egnethed, sadfremt forholdene 1 virksomheden kraever det. Det kan sdledes vere nod-
vendigt, at bestyrelsens medlemmer tilegner sig yderligere kompetencer, fx hvis virksom-

heden bevager sig ind pd nye forretningsomréder.

139 Det er dog relevant for vurderingen af formandens erstatningsansvar, at denne er palagt flere opgaver.
131 Finanstilsynets afgorelse af 16. september 2015, pkt. 3 og pkt. 5.

132 Bemerkningerne til § 1, nr. 20 i lovforslag nr. 133 af 07.02.2014. Tidligere blev vurderingen kun fo-
retaget ved indtreeden, jf. bemaerkningerne til § 1, nr. 11 lovforslag nr. 175 af 26.03.2010.
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b) Viden, faglie kompetence og erfaring

Formuleringen “viden, faglig kompetence og erfaring” afgraenser, hvad der kan indgé 1

vurderingen af, om et medlem af bestyrelsen besidder de tilstreekkelige kompetencer.

Formuleringen erstattede det tidligere udtryk “erfaring” ved lov nr. 268 af 25. marts 2014.
Ligesom ovenfor under afsnit a) kan det diskuteres, om ordlydsendringen har medfert en
@ndret vurdering af kravet. Retskilderne tyder ikke herpa.'* Séledes er de specielle be-
merkninger til den nye formulering i stk. 1 1 lovforslag nr. 133 af 7. februar 2014 1 store
treek lig forarbejderne til det tidligere stk. 1 (lovforslag nr. 175 af 26. marts 2010). Heller
ikke Finanstilsynets praksis har @ndret sig efter ordlydsandringen, idet sével tidligere
som nuverende praksis angiver: ”Det afgorende for, om en person kan anses for at op-
fylde kravene til egnethed, er sdledes, om den pageeldendes uddannelse og praktiske er-
faring har bibragt den pdgeeldende en tilstreekkelig viden...”."* Det viser, at Finanstilsy-
net ogsa tidligere inddrog viden og faglige kompetencer, selvom det ikke fremgik af ord-
lyden. Et yderligere tegn herpa er, at EBAs Consultation Paper pa dette punkt minder om
de nugaldende retningslinjer fra 2012. Der er saledes alene tale om en pracisering af

hvad der tidligere blev forstaet ved “erfaring”.

Ud fra ordlyden ma ’viden, faglig kompetence og erfaring” umiddelbart forstds som be-
styrelsesmedlemmets tidligere erhvervserfaring og uddannelsesmassige baggrund. Hen-
set til bestemmelsens placering 1 Fil. kap. 8, der stiller krav til ledelsen og indretningen
af finansielle virksomheder, giver ordlyden umiddelbart det indtryk, at bestyrelsesmed-

lemmets kompetencer skal stamme fra den finansielle sektor.

Ifolge lovbemarkningerne er fortolkningen ikke sé stringent. Heri anferes, at der ikke

kan opstilles generelle kriterier for, hvilke teoretiske eller praktiske krav medlemmet skal

133 Det bemarkes dog, at det af s. 15 1 Grenbog om Corporate Governance fremgar, at det synes ”...pd-
kreevet, at tilsynsmyndighederne udstreekker kriterierne for fremtidige bestyrelsesmedlemmers valgbarhed
("egnethedstesten"”) til ogsd at omfatte tekniske og faglige kompetencer...” (vores understregning). Dette
tyder pa, at i hvert fald visse medlemslande ikke har inddraget faglige kompetencer. Det kan ikke udeluk-
kes, at Finanstilsynet tidligere ikke inddrog faglige kompetencer og efter offentliggerelsen af Grenbogen
har rettet sin praksis efter denne.

134 pkt. 3 bla. Finanstilsynets afgerelser af 22. august 2011 (offentliggjort 29. august 2011) og 16. sep-
tember 2015.
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opfylde. I vurderingen kan bl.a. indga, om bestyrelsesmedlemmet har ”...relevant uddan-
nelse, om vedkommende har haft anscettelse indenfor den finansielle sektor og om ved-
kommende har ledelseserfaring”."*® Det fremgér yderligere, at der ikke kan kraves at
bestyrelsesmedlemmer (modsat direkterer) har sarlig indsigt i finansielle virksomheders
forhold, og at saerlig indsigt 1 andre brancher eller 1 lokale forhold af relevans for virk-
somheden kan vare tilstreekkelige.'*® Det betyder lidt forsimplet, at en ekonomisk land-
brugskonsulent kan veare egnet som bestyrelsesmedlem i1 en lokalbank der hovedsageligt
yder 1an til landbrug i lokalomradet, fordi denne har en se@rlig viden om landbrugsbran-

chen. Men konsulenten vil ikke nadvendigvis vare egnet til bestyrelseshvervet 1 en lands-

dekkende bank, hvis hovedaktivitet ikke er at yde lan til landbrug.

Forarbejderne angiver blot, hvilke forhold der kan inddrages 1 vurderingen. Det betyder,
at forholdene er vejledende og ikke nedvendigvis skal inddrages. Hvad der preacist skal
forstas ved “’viden, faglig kompetence og erfaring”, kan derfor ikke udledes alene pé bag-
grund heraf. Det er dog heller ikke formélet med bestemmelsen at opstille generelle kri-
terier til bestyrelsesmedlemmets teoretiske eller praktiske kompetencer, idet vurderingen

netop skal vare subjektiv og tilpasses virksomhedens forretningsmodel og risikoprofil.

Ifolge EBAs Consultation Paper ber bestyrelsesmedlemmer have en forstaelse for virk-
somhedens forretningsmodel, risici samt deres opgaver og ansvar.">’ Dette krav m4 anta-
ges at relatere sig til det lobende hverv 1 bestyrelsen, idet en sddan viden ikke kan forven-
tes ved tiltreeden. Men det betyder ogsa, at bestyrelsesmedlemmerne skal have tilstraek-

kelige kompetencer til at kunne opna denne forstéelse.

For at finde frem til, hvad der nermere ligger 1 kravet om viden, faglig kompetence og
erfaring” opdeles den folgende gennemgang 1 tre overordnede momenter. Disse er 1) re-
levant uddannelse, 2) relevant praktisk erhvervserfaring, 3) relevant ledelseserfaring. I
overensstemmelse med forarbejderne ber disse momenter indga 1 vurderingen af egnet-

heden, men de er ikke udtryk for en udtemmende liste eller kumulative krav, ligesom de

135 Bemerkningerne til § 1, nr. 20 i lovforslag nr. 133 af 07.02.2014.
136 Ibid. Samt Finanstilsynets afgerelse af 27.05.2010.
137 Consultation Paper, s. 31.
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naturligvis kombineres, ndr vurderingen foretages. Som bidrag hertil inddrages praksis
fra Finanstilsynet'®, fit&proper-vejledningen samt EBAs fit&proper-retningslinjer og

Consultation Paper, der indeholder en razkke forhold, som kan indga i vurderingen.'*

Ad 1) Relevant uddannelse

Relevant uddannelse er enhver uddannelse, der bibringer bestyrelsesmedlemmet en vi-
den, som har relevans for bestyrelseshvervet i den finansielle virksomhed. Ifolge EBAs
fit&proper-retningslinjer skal der leegges vaegt pd uddannelsesniveau, uddannelsesprofil
og uddannelsens relation til finansielle virksomheder, finansielle tjenesteydelser eller an-
dre relevante omrader. Det angives yderligere, at uddannelser inden for bank&finans-
sektoren, jura, skonomi, forvaltning, finansiel regulering og kvantitative metoder gene-

relt kan anses for at vare relevante.'*

Relevant uddannelse vil dog ikke altid 1 sig selv vere tilstraekkeligt til at anse den pageal-
dende som egnet, jf. bl.a. Finanstilsynets afgorelse af 16. september 2015, hvor en direk-
tors uddannelse som Cand.merc. 1 @konomisk Markedsfering var relevant, idet den gav
okonomisk viden, men ikke 1 sig selv tilstreekkelig, fordi vedkommende manglede prak-

tisk erfaring.

Afgorelsen af 29. august 2011 viser, at der skal foretages en samlet vurdering af en per-
sons kompetencer. Saledes var vedkommendes erfaring med drift af webbutik og mar-
kedsforing ikke 1 sig selv tilstrekkelig. Sammenholdt med dennes uddannelse
(cand.merc.) fandt Finanstilsynet dog, at vedkommende havde opnaet tilstreekkelige kom-
petencer. Afgerelsen tydeligger herved, at flere ikke tilstrekkelige momenter efter en
samlet vurdering kan medfore, at et bestyrelsesmedlem besidder de fornedne kompeten-

CCr.

138 praksis fra Finanstilsynet er begraenset til én afgerelse om Fil. § 64, stk. 1 (Finanstilsynets afgorelse af
27. maj 2010 [offentliggjort d. 1. juni 2010] - denne behandles ikke yderligere) og en raekke afgerelser

om betalingstjenestelovens (BTL) § 18, stk. 1. Se om de metodiske overvejelser herom kap. 1.4.2.
139

EBAs Consultation Paper indeholder i Annex II en liste med personlige kvalifikationer (”skills”), der
ifolge EBA tillige kan indgé i vurderingen. Disse inddrages ikke i behandlingen, idet de ikke er relevante
i denne sammenhang.

140 pit. 14 1 EBAs fit&proper-retningslinjer.
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Ad 2) Relevant praktisk erhvervserfaring

Som navnt angiver lovbemarkningerne, at tidligere ansettelse 1 den finansielle sektor
kan indgd 1 egnethedsvurderingen. Omradet for, hvad der udger relevant praktisk er-
hvervserfaring ma antages at vaere bredere. Sdledes ma al erhvervserfaring, der kan bi-
drage til bestyrelseshvervet i den pagaldende finansielle virksomhed kunne inddrages,
herunder ogsé erfaring fra virksomheder udenfor den finansielle sektor. Dette stottes af
EBAs retningslinjer, hvorefter vurderingen bl.a. kan inddrage erfaring med finansielle
markeder, risikostyring (herunder identifikation, vurdering, overvagning og kontrol af
vasentlige risikotyper samt medlemmets ansvar herfor) samt strategisk planlaegning og

forstielse af forretningsmodeller.'*!

Det er vanskeligt pracist at fastlegge, hvad relevant erfaring for den finansielle sektor
kan udgere, men Finanstilsynet har i en raekke afgerelser fastlagt, hvilke tidligere stillin-
ger, der 1 hvert fald ikke udger relevant erfaring. Dette drejer sig bl.a. om en postmedar-
bejder, taxachauffer, projektleder og Junior Konsulent hos et reklame- og PR-bureau (te-
lemarketing), studentermedhjelper, telefoninterviewer, kasseansvarlig, selvstendig

vognmand samt lager- og servicemedarbejder.'*

Selvom en persons praktiske erfaring delvist angar den finansielle sektor, vil det ikke
nedvendigvis vere tilstrekkeligt til, at vedkommende er egnet, jf. bl.a. Finanstilsynets
afgorelse af 11. februar 2011 (offentliggjort d. 17. februar 2011), hvor en direktor bl.a.
havde erfaring med bankregnskab, fakturering og debitorregnskab i en mebelvirksomhed,
samt formidling og afregning af banklan igennem to udbydere af forbrugslan. I den for-
bindelse kan ligeledes nevnes Finanstilsynets afgorelse af 6. december 2010 (offentlig-
gjortd. 17. februar 2011), hvor den pagaldende havde erfaring som “teller exchange and
transfer officer” (kundebetjening, herunder veksling og overforsel) 1 Kenya. Heroverfor
star Finanstilsynets afgorelse af 21. november 2012 som et eksempel pa, hvorndr erfaring,

der delvist angik den finansielle sektor, var tilstrekkelig. I sagen havde vedkommende

1 pit. 141 EBAs fit&proper-retningslinjer.

142 Finanstilsynets afgerelser af hhv. 22. august 2011 (offentliggjort d. 29. august 2011), 16. september
2015 og 6. december 2010 (offentliggjort d. 17. februar 2011).
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20 &rs erfaring med drift af selvstendig virksomhed (indenfor bogfering, revision og pen-
geoverforelsesvirksomhed) og havde gennemgaet en reekke juridiske og ekonomiske kur-

SCr.

I afgarelsen af 6. december 2010 stammede erfaringen som “’teller exchange and transfer
officer” fra arene 1990-1992. Finanstilsynet anséd erfaringen som foreldet, idet der pa
betalingstjenesteomradet var sket store @ndringer. Det er serligt interessant, at Finanstil-
synet anser vedkommendes erfaring og viden for foreldet, idet det hverken fremgér af
lovgrundlaget, forarbejderne eller vejledninger og retningslinjer, at der kan ske foral-
delse.'* Men idet vurderingen af egnethed som tidligere nzevnt kan @ndre sig med sam-
fundsudviklingen medferer det, at bestyrelsesmedlemmernes viden, faglig kompetence
og erfaring skal vaere tidssvarende. Dette er tillige hensigtsmaessigt, iser 1 betragtning af
den teknologiske udvikling og udviklingen af nye produkter. Pa linje hermed mé ogsa
relevant uddannelse kunne foreldes, sdfremt den viden, der opnas herved, ikke lengere

er tidssvarende.

Samlet kan det anfores, at tidligere erhvervserfaring skal vere relevant ift. den pageael-
dende virksomhedstype, den konkrete virksomhed og det konkrete hverv, som den pa-
geeldende skal indtreede 1. Om dette er tilfeldet athaenger bl.a. af tidligere stillingers ka-

rakter, lengden og antallet af tidligere ansattelser.

Ad 3) Relevant ledelseserfaring

Som angivet ovenfor kan “eventuel” tidligere ledelseserfaring ifelge forarbejderne indga
1 vurderingen. Hverken forarbejderne eller EBA angiver, hvilken ledelseserfaring der kan
indga 1 vurderingen. Det kan derfor ikke kraves, at en eventuel ledelseserfaring stammer
fra andre finansielle virksomheder.'** Dette finder stotte i fit&proper-vejledningens pkt.
5, hvorefter personer ved indtraeden i hvervet skal oplyse om tidligere ledelseserfaring

bade indenfor og udenfor den finansielle sektor. Men det er klart, at jo mere relevant

143 Ifalge pkt. 5 i fit&proper-vejledningen skal personer i forbindelse med indtraeden oplyse Finanstilsy-
net om tidligere ansettelser inden for de seneste 10 ar — bade indenfor og udenfor den finansielle sektor.
Det kunne tyde pa, at Finanstilsynet er af den opfattelse, at &ldre erfaring ikke er relevant (og dermed for-

ldet).

44 Dette udgangspunkt modificeres af det kollektive krav i Fil. § 70, stk. 4 for enkelte medlemmer (kap.

3.23.2.10).
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ledelseserfaring, des tungere vil det veje 1 medlemmets faver. | Finanstilsynets afgorelse
af 16. september 2015 blev vedkommendes ledelseserfaring ikke nevnt 1 Finanstilsynets
afslag. Dette ma skyldes, at ledelseserfaringen stammede fra egen (mindre) virksomhed
og var begrenset til seks maneder. Tilsvarende blev en persons ledelseserfaring i Finans-
tilsynets afgorelse af 22. august 2011 (offentliggjort den 29. august 2011) som formand
1 en unavngivet organisation og bestyrelsesmedlem 1 en unavngivet forening/virksomhed
ikke naevnt 1 afslaget.

Finanstilsynets praksis tyder séledes pa, at kortvarig ledelseserfaring, ledelseserfaring fra
mindre virksomheder eller foreninger mv. ikke vejer tungt i vurderingen. Modsat vil le-
delseserfaring fra finansielle virksomheder eller andre relevante (storre) virksomheder

veje tungt.

@vrige forhold
Ifolge Fil. § 64, stk. 2 om haderlighed skal bestyrelsesmedlemmer “have et tilstreekkelig
godt omdomme og udvise heederlighed, integritet og uafheengighed for effektivt at kunne

vurdere og anfeegte afgorelser truffet af den daglige ledelse.” Et lignende krav fremgar

ikke af Fil. § 64, stk. 1 om egnethed eller den tilsvarende regel i CRD IV-direktivets art.
91, stk. 1. EBA fremhaver dog 1 retningslinjerne, at de enkelte medlemmer ”ber” have
tilstrekkelig erfaring til at kunne anfaegte direktionens beslutninger og til at kunne fore
et effektivt tilsyn. Denne erfaring kan stamme fra teoretisk eller tidligere praktisk erfaring
og kan, men behover ikke nodvendigvis, vare fra finansiel virksomhed.'*’

Selvom kravet ikke fremgar af § 64, stk. 1, méd det kunne indfortolkes 1 bestemmelsen.
Til hvervet som bestyrelsesmedlem i en finansiel virksomhed herer den overordnede og
strategiske ledelse, herunder at fore et effektivt tilsyn med direktionen. Det mé indebere,
at medlemmet skal veare 1 stand til at anfaegte direktionen. Relevant uddannelse, erhvervs-

erfaring og ledelseserfaring bidrager netop hertil.

3.2.3.1.2. Grundkursus efter indtreeden i bestyrelsen

Hidtil har der ikke varet stillet et krav om, at personer ved indtraeden 1 bestyrelsen i fi-

nansielle virksomheder skal gennemga en serlig uddannelse eller kurser for at bestride

145 pkt. 14.6. i EBAs fit&proper-retningslinjer.

Side 48 af 133



hvervet. Hvis man én gang var blevet erklaret egnet 1 medfer af Fil. § 64 ved indtreeden
1 bestyrelsen, sd var man som udgangspunkt ogsé egnet til at bestride hvervet efterfol-

gende.'*

Ved lov nr. 1490 af 23. december 2014 er der med Fil. § 64b indfert regler for, hvilke
yderligere kompetencer bestyrelsens medlemmer skal tilegne sig. Ifolge § 64b, stk. 1 skal
bestyrelsesmedlemmer i en rekke typer af finansielle virksomheder'** hurtigst muligt og
senest 12 méineder efter indtreeden 1 bestyrelsen “... gennemfore et grundkursus i de kom-
petencer, der er nadvendige for at varetage de forpligtelser og funktioner, som kreeves af
bestyrelsesmedlemmer i den virksomhedstype, som den pdgeeldende er indtradt i.” Be-
stemmelsen tradte 1 kraft 1. januar 2017 og galder for alle bestyrelsesmedlemmer, der
indtraeder i bestyrelsen pa eller efter denne dato.'*’ Safremt Finanstilsynet vurderer, at det
enkelte medlem har tilstraekkelige kompetencer, kan vedkommende undtages fra grund-

kurset, jf. Fil. § 64b, stk. 2."°

Kravet om grundkursus skal styrke bestyrelsens kompetencer. Saledes fremgér det af lov-
bemarkningerne, at bestemmelsen har til formal at sikre, ”...at alle medlemmer i besty-

relsen er bevidste om deres ansvar inden for de fastsatte kompetenceomrdder, og at det

JJ151

samlede generelle kompetenceniveau i bestyrelsen hajnes (vores understregninger).

Kurset skal give en introduktion 1 de opgaver, som bestyrelsesmedlemmer skal varetage
samt sikre, at bestyrelsesmedlemmerne opnar en basal viden inden for hvert kompeten-
ceomrade."> Grunden hertil ma forst og fremmest vare, at der er s stor forskel pa de

enkelte finansielle virksomheder, at det vil vaere svart (hvis ikke umuligt), at give en

16 Som angivet i kap. 3.2.3.1.1. kan det vaere nadvendigt at opkvalificere kompetencerne, hvis virksom-

hedens forhold @ndrer sig.
47 Lov nr. 1490 af 23. december 2014 om @ndring af lov om finansiel virksomhed, lov om verdipapir-
handel m.v., lov om betalingstjenester og elektroniske penge og forskellige andre love.

148 Pengeinstitutter, realkreditinstitutter og forsikringsselskaber.

149 § 1, stk. 1 i bekendtgoarelse nr. 1424 af 29. november 2016 om grundkursus for medlemmer af besty-
relsen i pengeinstitutter, realkreditinstitutter og forsikringsselskaber (herefter: grundkursusbekendtgerel-
sen). Bestemmelsen i § 1, stk. 1 ma tillige betyde, at siddende bestyrelsesmedlemmer ikke skal gennem-
fore kurset. Det samme mé gaelde ved genvalg.
150 Finanstilsynet kan i medfer af bekendtgerelsens § 12, stk. 1, 2. pkt. betinge dispensationen af, at med-
lemmet gennemforer anden relevant undervisning eller pa anden maéde tilegner sig viden.
1; Bemerkningerne til § 1, nr. 6 i lovforslag nr. 73 af 14.11.2014.

Ibid.
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dybdegéende undervisning. Derfor undervises der kun i de kompetenceomrader, der er
specifikke for den enkelte virksomhedstype. Der kan derfor ikke stilles krav om, at de
enkelte bestyrelsesmedlemmer kan gennemskue enhver risiko eller enhver beslutning ta-
get af direktionen blot fordi disse har gennemfort kurset. Hertil kommer at kravet 1 § 64b
alene forudsatter, at bestyrelsesmedlemmet gennemforer kurset og ikke, at der skal bestas

en prove i det gennemgiede materiale.'”

De n@rmere krav til kursets indhold fremgér af grundkursusbekendtgerelsens §§ 2-12 og
dennes bilag 1-18 og er opdelt efter virksomhedstype. Af bekendtgerelsens § 2, stk. 1
fremgar, at kurset for pengeinstitutter og realkreditinstitutter skal omfatte undervisning i
bl.a. rammerne for bestyrelsens arbejde, rammerne for indretning af virksomheden, ope-
rationel risiko, kreditgivning, markedsrisiko, kapitalkrav, likviditet og tilsynsdiaman-
ten.'** Undervisning i “rammerne for bestyrelsens arbejde” uddybes i bilag 1, hvorefter
der bl.a. undervises 1 bestyrelsens opgaver, tilsynsfunktion, arbejdsdeling med direktio-
nen, rapportering, tilretteleeggelse af arbejdet 1 bestyrelsen, bestyrelsens ansvar samt de
lovgivningsmessige rammer for direktionen. Kurset sikrer saledes, at det enkelte besty-
relsesmedlem er fortrolig med bestyrelsens opgaver efter Fil. § 70 og bestyrelsens forret-
ningsorden efter Fil. § 65. Tilsvarende uddybes “rammerne for indretning af virksomhe-
den” 1 bilag 2, hvorefter der bl.a. skal undervises i ledelsesbekendtgerelsen, virksomhe-
dens organisation, ansvarsfordeling og compliance. Kurset skal sdledes ogsa bringe det
enkelte medlem 1 stand til at forsta og opfylde kravene i Fil. § 71. Serligt relevant er ogsa
bilag 7 om kreditgivning, hvorefter der skal undervises om kreditpolitik, retningslinjer til
direktionen, indstillinger fra direktionen som skal bevilges af bestyrelsen, arlig gennem-

gang af veesentlige eksponeringer samt tilsyn og rapportering.

Bekendtgerelsens § 7 angiver 3 leringsmélsniveauer for, hvilket kendskab det enkelte
bestyrelsesmedlem skal have til de enkelte kompetenceomréder. Laringsmalsniveau 1
forudsatter et overordnet kendskab hertil. Laringsniveau 2 forudsetter, at medlemmet

opnar “tilstreekkeligt kendskab til kompetenceomrddet til at kunne medvirke til udforelsen

153 Ibid. Bestyrelsesmedlemmet skal dog i medfer af grundkursusbekendtgerelsens § 4 efter anmodning

skal sende en kopi af kursusbeviset til Finanstilsynet som dokumentation for at have gennemfert kurset.
154

ber.

§ 3, stk. 1 indeholder en lignede opremsning af relevante kompetenceomrader for forsikringsselska-
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af en bestyrelses opgaver inden for kompetenceomradet, herunder til at kunne stille

sporgsmdl til en direktion og forholde sig til besvarelsen.” (vores understregninger). Lae-

ringsmalsniveau 2 kreves bl.a. ved omraderne om bestyrelsens arbejde, indretning af
virksomheden, operationel risiko og markedsrisiko. Niveau 3 forudsatter at medlemmet
opndr viden og kompetencer til at kunne udfere bestyrelsesopgaver selvstendigt. Dette

kraeves bl.a. ved omradet for kreditgivning.

Sammenfattende forer grundkurset til en professionalisering af bestyrelsen. Nar bestyrel-
sesmedlemmer undervises 1 bestyrelsens opgaver og ansvar, s@ttes bestyrelsen 1 hgjere
grad 1 stand til at sikre, at opgaverne udferes tilfredsstillende, ogsa selvom kurset alene
er introducerende. Kurset hgjner med andre ord kvaliteten 1 bestyrelsen, idet det enkelte

bestyrelsesmedlem — og dermed bestyrelsen som helhed — bliver "mere egnet”.

Tilmed sikres det, at det enkelte medlem og den samlede bestyrelse 1 hgjere grad end
tidligere settes 1 stand til at kunne vurdere og anfaegte afgerelser truffet af direktionen
samt fore tilsyn hermed. Lige netop den manglende evne til at anfegte direktionens af-
gorelser har veret anfort som en medvirkende drsag til de ledelsessvigt, der 1 sidste ende
forte til finanskrisen.'”> Hertil kommer, at grundkurset m4 antages at fa en gavnlig effekt

pa problematikken om ”gruppetaenkning” 1 bestyrelsen (se kap. 3.2.3.2.2.).

Det er i den sammenheng vigtigt at bemaerke, at kravet om grundkursus i Fil. § 64b ikke
far indflydelse pd vurderingen af bestyrelsesmedlemmets egnethed efter Fil. § 64, stk. 1.
Bestemmelsen skaerper sdledes ikke kravene til den viden, faglig kompetence og erfaring
som bestyrelsesmedlemmet skal besidde ved indtreeden i hvervet, men har til formal at
gare bestyrelsesmedlemmet “mere egnet” til at bestride hvervet efter dennes indtreeden.
Kurset medferer med andre ord, at bestyrelsesmedlemmer efter gennemforelsen af kurset

far en vis indsigt 1 finansielle virksomheders forhold.

155
Grenbog om Corporate Governance, s. 6.
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3.2.3.2. Bestyrelsesmedlemmernes kollektive egnethed

Ved siden af kravet i Fil. § 64, stk. 1 om individuel egnethed, stilles der ogsé et krav om

bestyrelsens kollektive egnethed i Fil. § 70, stk. 4!

litik 1 Fil. § 70, stk. 1 nr. 4.

og et krav om en mangfoldighedspo-

3.2.3.2.1. Kollektiv egnethed

I medfer af Fil. § 70, stk. 4 skal bestyrelsen 1 finansielle virksomheder "...sikre, at dens
medlemmer har tilstreekkelig kollektiv viden, faglig kompetence og erfaring til at kunne

forsta virksomhedens aktiviteter og de hermed forbundne risici.”

Bestemmelsen 1 Fil. § 70, stk. 4 er indfert ved lov nr. 268 af 25. marts 2014 om @ndring
af lov om finansiel virksomhed og forskellige andre love og implementerer art. 91, stk.
1, 2. pkt. og stk. 71 CRD IV-direktivet. Forinden fremgik en lignende regel af den dagel-
dende ledelsesbekendtgorelses § 3, 1. pkt."” Med indferelsen af § 70, stk. 4 blev kravet

saledes lovfaestet, hvilket understreger vigtigheden heraf.

Kravet om kollektiv egnethed har til formal at sikre en mere robust ledelse og den ned-
vendige viden og erfaring i bestyrelsen til at sikre en forsvarlig drift af virksomheden.
Det er netop bestyrelsens samlede kompetencer der satter denne i stand til at udarbejde
en forretningsmodel, forsta risici herved samt udstikke retningslinjer for direktionen og
fore et effektivt tilsyn. Derudover skal bestemmelsen sikre, at bestyrelsen er 1 stand til at
anfegte direktionens beslutninger, stille konstruktive spergsmal samt vurdere svarene

herpa.'®

For at sikre opfyldelsen af kravet om kollektiv egnethed skal bestyrelsen ikke blot sikre,

at de pdkraevede kompetencer er tilstede, men ogsd lebende vurdere, om dette fortsat er

156 per gaelder sarlige regler for bestyrelsens sammensatning i pkt. 2.4.1.1. i OMXs udstederregler (af 3.
juli 2016) og i pkt. 3 i anbefalingerne for god selskabsledelse anbefalinger. Reglerne behandles ikke.

157 Bekendtgerelse nr. 1325 af 1. december 2010 om ledelse og styring af pengeinstitutter m.fl.

158 prt. 27204 bemarkningerne til lovforslag nr. 133 af 07.02.2014 og bemerkninger til § 1, nr. 28 i
lovforslag nr. 133 af 07.02.2014.
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tilfzeldet (selvevaluering).'™ Ifelge vejledning til bestyrelsens selvevaluering skal vurde-
ringen foretages minimum én gang rligt.'®® 1-arsfristen kan hverken udledes af bestem-
melsen eller dets forarbejder, men det ma antages, at den laegger sig til kravet i ledelses-
bekendtgerelsens bilag 6, nr. 3 hvorefter bestyrelsen lebende og én gang arligt skal gen-
nemgé forretningsordenen.'®'

For lebende at kunne sikre opfyldelsen af kravet ber bestyrelsen fastlegge en kompeten-
ceprofil som beskriver, hvilke kompetencer den samlede bestyrelse skal besidde. Kom-
petenceprofilen kan sdledes anvendes som et arbejdsredskab til at sikre, at sammensaet-

ningen til enhver tid opfylder kravet i § 70, stk. 4.'%

Selvom bestemmelsens ordlyd ligner Fil. § 64, stk. 1 er vurderingen af hvad der udger
tilstreekkelig viden, faglige kompetencer og erfaring ikke den samme. Det skyldes, at den
kollektive egnethed angar den samlede bestyrelses kompetencer, dvs. summen af de en-
kelte bestyrelsesmedlemmers kompetencer. Derfor kan der stilles strengere krav til be-
styrelsen som helhed end til de enkelte medlemmer. Mdden hvorpa kompetencerne opnas,
er dog den samme, altsa gennem relevant uddannelse, relevant praktisk erfaring og rele-
vant ledelseserfaring.

193 kollektiv egnethed, afhaenger ifolge ordlyden af

Hvad der herefter udger tilstreekkelig
virksomhedens aktiviteter og risici forbundet hermed. Selvom ordlyden af § 70, stk. 4
kunne tyde pa, at vurderingen skal foretages pa baggrund af samtlige aktiviteter i den
finansielle virksomhed, s& angiver sdvel lovbemarkningerne, EBAs Consultation Paper
samt retslitteraturen, at vurderingen skal foretages pa baggrund af virksomhedens forret-
ningsmodel og risikoprofil.'®* Nar ordlyden angiver “virksomhedens aktiviteter” skal det

derfor forstds som virksomhedens hovedaktiviteter (se kap. 2.3.2.2.).

159 Bemerkningerne til § 1, nr. 28 i lovforslag nr. 133 af 07.02.2014.
160 Vejledning til bestyrelsens selvevaluering, s. 6.
" Bla. § 3, nr. 3 om vurdering af virksomhedens risici og § 3, nr. 7 om solvensbehov.

162 Eksempelvis Danske Bank: https://www.danskebank.com/da-dk/om-os/ledelse/bestyrelse/Docu-
ments/Bestyrelsens%20kompetenceprofil 20160929.pdf (17.04.2017, k1. 10.30).

163 Vurderingen af, hvad der er tilstrekkeligt, er den samme for Fil. § 64, stk. 1. (kap. 3.2.3.1.1.).

164 Bemerkningerne til § 1, nr. 28 i lovforslag nr. 133 af 07.02.2014, Consultation Paper, s. 24 samt Bre-
nee m.fl., s. 345 og Birkmose m.fl., s. 10-11.
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Kravet om den kollektive egnethed kan opdeles i et krav om grundviden og et krav om
specialviden. Kravet om grundviden betyder, at bestyrelsen skal have en generel forsta-
else for de lovgivningsmaessige rammer for ledelsen (se hertil kap. 2) og virksomhedens
okonomiske forhold.'®® Derudover ma grundviden ogsa indeholde et krav om en generel

forstaelse for virksomhedens forretningsmodel og risikoprofil.

Kravet om grundviden suppleres af reglen 1 Fil. § 64b om grundkursus for bestyrelsens
medlemmer, idet kurset netop giver en vis indsigt i typen af finansiel virksomhed og de
lovgivningsmessige rammer herfor. Kurset ma saledes antages at opfylde kravet om, at
bestyrelsen skal kende til de lovgivningsmassige rammer for dets opgaver og ledelse af

virksomheden, jf. hertil ovenfor kap. 3.2.3.1.2.

Hvad der udger specialviden, athanger af virksomhedens sarlige forhold.'®® Hvis virk-
somheden 1 kraft af dennes forretningsmodel eller risikoprofil udferer serlige aktiviteter,
skal der sidde ét eller flere medlemmer 1 bestyrelsen, der besidder specialviden herom.
Ifolge lovbemarkningerne kan sddanne aktiviteter bl.a. vere en sa&rlig eksponering mod
én eller fa brancher, fx inden for ejendomssektoren eller finansiering af pantebreve.'®’
Der er kun tale om eksempler, hvorfor der kan vaere andre konkrete forhold der kraever
specialviden. Fx vil en gkonomisk landbrugskonsulent kunne bidrage med specialviden
til et pengeinstitut, der som led i dets forretningsmodel har store eksponeringer mod land-

brugssektoren i form af kreditter og 1an.

Kravet om specialviden sikrer sdledes, at bestyrelsen er i stand til at anfaegte direktionen
pa alle omrader omfattet af forretningsmodellen, ogsa pa omrader, som bestyrelsen nor-
malt ikke har sarlig indsigt i eller viden om. Det betyder desuden, at de enkelte medlem-
mer af bestyrelsen individuelt kan vare egnede efter Fil. § 64, stk. 1, men at den samlede
bestyrelse pa trods heraf ikke opfylder kravet om kollektiv egnethed, idet der ikke er den

fornedne samlede grund- eller specialviden til stede.

165 Bemerkningerne til § 1, nr. 28 i lovforslag nr. 133 af 07.02.2014.
166 4, .
Ibid.

17 Ibid. Desuden ma de pagaldende bestyrelsesmedlemmer ikke vare involveret i, eller have tilknytning
til, de specifikke eksponeringer, som de har specialviden om. Det minder om kravet om uafhangighed i
Fil. § 64, stk. 2.
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Selvom der ikke kan stilles krav om specialviden hos et enkelt medlem ved vurderingen
1 medfer af § 64, stk. 1, sa medferer kravet altsd, at enkelte medlemmer af bestyrelsen
skal besidde specialviden. Herved far reglen om kollektiv viden karakter af et individuelt

krav til enkelte medlemmer.

Ifolge vejledningen skal store finansielle virksomheder ogsd have mindst ét bestyrelses-
medlem, der har egentlig praktisk ledelseserfaring fra anden relevant finansiel virksom-
hed.'®® Ledelseserfaring kan fx vare opndet gennem ansattelse som direkter, vicedirek-
tor, kreditchef eller lignende.'®® Nar der kraeves “egentlig praktisk ledelseserfaring”, og
idet eksemplerne alene angar medlemmer af den daglige ledelse (direktionen), tyder det

pa, at tidligere erfaring som bestyrelsesmedlem ikke er tilstreekkelig.

Ifolge vejledningen skal ledelseserfaringen stamme fra ”en anden relevant finansiel virk-
somhed”; dvs. at erfaringen ikke ma stamme fra den samme virksomhed. Vejledningen
angiver desuden at det pageldende medlem skal kunne forholde sig til driften af en fi-
nansiel virksomhed 1 den “neavnte storrelse”. Det tyder p4, at alene erfaring fra finansielle

virksomheder af lignende storrelse er tilstraekkelig.

Kravet om ledelseserfaring fremgér hverken af § 70, stk. 4, forarbejderne eller bagved-
liggende EU-regulering og savner derfor hjemmel. Selvom kravet kan virke hensigtsmees-
sigt, idet erfaring i1 ledelse af finansiel virksomhed kan bidrage til at sikre en forsvarlig
drift af virksomheden, sa er kravet indgribende, og Finanstilsynet vil 1 mangel af hjemmel

hertil ikke kunne stotte ret herpa.

Hvis der sker @ndringer i virksomhedens forretningsmodel og/eller risikoprofil, skal be-

styrelsen sikre, at dens samlede kompetencer er tilstrakkelige.'”® Safremt bestyrelsens

1% Disse virksomheder udger ifelge faktaarkets s. 2 pengeinstitutter i Gruppe 1 og Gruppe 2, storre real-
kreditinstitutter, skadesforsikringsselskaber med en bruttopremieindtagt pa 4 mia. og derover og livsfor-

sikringsselskaber og pensionskasser med en balancesum sterre end 30 mia. kr.
169 Vejledning til bestyrelsens selvevaluering, s. 5-6 og faktaarket, s. 2.

170 Bemerkningerne til § 1, nr. 28 i lovforslag nr. 133 af 07.02.2014.
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kompetencer ikke stemmer overens med forretningsmodellen og risikoprofilen skal be-
styrelsen saledes reagere herpa. Dette kan ske ved at bestyrelsen supplerer sine kompe-
tencer eller tilpasser forretningsmodellen ved enten afsta fra at penetrere et forretnings-
omréade eller forlade et sddant. Maden hvorpa bestyrelsen kan supplere sine kompetencer,
er fx gennem efteruddannelse (opkvalificering) eller ved at indhente et eller flere nye

medlemmer, der besidder de nedvendige kompetencer.'”!

Erhvervsankenavnets kendelse af 21. december 2016 (J.nr. 2016-6608) er et godt eksem-
pel herpé. I sagen fik en andelskasse ad to omgange pabud om at sikre, at bestyrelsen
skulle besidde den fornedne viden om virksomhedens forhold og de lovgivningsmaessige
krav.

Forud for pdbuddene var flere medlemmer blevet udskiftet inden for ét ar, heriblandt bade
formand og nastformand. Finanstilsynet konstaterede efterfelgende flere styringsmaes-
sige mangler, herunder ukendskab til krav om kreditbevillinger og den finansielle lovgiv-
ning samt utilstreekkelige vurderinger og analyser af bl.a. risici ved kreditgivning. En del
af forklaringen herpa var, at bestyrelsen ikke havde sikret sig, at den besad den fornedne
kollektive viden efter udskiftningen. Tilsynet udtalte, at ”...den store udskifining indebar
en storre risiko for tab af viden om og indsigt i instituttet, en storre risiko for svigt i
veesentlige forretningsmcessige sagsgange og kontroller samt et behov for storre fokus pd
bevaring og styrkelse af ledelsens viden og kompetencer vedrorende drift og ledelse af
pengeinstitutter.”

Virksomheden havde desuden beveaget sig ind pa nye forretningsomrader uden at tilegne
sig forneden viden herom forinden. Finanstilsynet pdbed i den forbindelse virksomheden
at sikre, at den samlet besad de fornedne kompetencer hertil, s& den kunne hindtere de

nye risici.

Kendelsen viser saledes, at stor udskiftning i bestyrelsen kan fere til, at den kollektive
egnethed “forsvinder”. Bestyrelsen skal derfor vaere sarligt opmarksom og hurtigt rea-
gere pa, at den kan miste viden, hvis et enkelt eller flere medlemmer udtraeder. Ligeledes
viser kendelsen, at bestyrelsen skal sikre sig de fornedne kompetencer for forretningsmo-

dellen udvides.

7 Vejledning til bestyrelsens selvevaluering, s. 6.
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3.2.3.2.2. Mangfoldighed i bestyrelsen

I forleengelse af kravet om kollektiv egnethed er der ved lov nr. 268 af 25. marts 2014 1
Fil. § 70, stk. 1, nr. 4 indsat en pligt for bestyrelsen til at fastleegge en politik for mang-
foldighed, der skal fremme tilstrekkelig diversitet 1 kvalifikationer og kompetencer

blandt dens medlemmer.' ">

Reglen implementerer art. 91, stk. 10 1 CRD IV-direktivet. Det folger af preambelbe-
tragtning 60 til direktivet, at formalet med mangfoldighed i bestyrelsen bl.a. er at undga
”gruppetenkning”. Gruppetaenkning opstar, hvor bestyrelsen bliver enig om en beslut-
ning uden at der forinden har veret grundige overvejelser om mulige alternativer eller
konsekvenserne herved, og kan bl.a. foreckomme nar bestyrelsesmedlemmerne ikke vil
anfaegte en staerk direktion, bestyrelsesformand mv.'”> Mangfoldighed skal séledes gore
det lettere for bestyrelsens medlemmer at fremsatte selvsteendige holdninger og kritiske

1.17

spergsmal.'™ Dette vil tillige sikre at bestyrelsen effektivt kan varetage den overordnede

og strategiske ledelse og sikre en forsvarlig organisation.

Hvordan bestyrelsen vil sikre mangfoldighed er op til den selv. Forarbejderne angiver
alene, at politikken bl.a. ”ber” indeholde en beskrivelse af, hvordan mangfoldigheden
sikres samt hvilke kvalifikationer og kompetencer, der er relevante ved udvalgelsen af
egnede kandidater (fx uddannelsesmaessig, erhvervsmaessig eller personlig erfaring).!”
Det ma derfor antages, at politikken skal afspejle kompleksiteten af forretningsmodellen
og risikoprofilen. I preambelbetragtning nr. 60 angives yderligere, at der ber veare til-
streekkelig mangfoldighed mht. alder, kon, geografisk herkomst samt uddannelses- og

erhvervsmaessig baggrund.

72 1sL § 139a stk. 1, nr. 1-2 findes et krav om maéltal og politik for at ege andelen af det underrepraesen-
terede kon. I virksomheder, som har nedsat et nomineringsudvalg i medfer af Fil. § 80a, pahviler pligten
nomineringsudvalget i medfor af § 80a, stk. 3, nr. 3, jf. Fil. § 70, stk. 6.

173 Rangvid-rapporten, boks 4.5, s. 83.
174 CRD IV-direktivets praeambelbetragtning 60 og Consultation Paper, s. 11-12.
175 Bemerkningerne til § 1, nr. 27 i lovforslag nr. 133 af 07.02.2014.
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3.2.4. Hederlighed

I det folgende undersoges kravene til de enkelte bestyrelsesmedlemmers heederlighed.
Reglerne herom findes i Fil. § 64, stk. 2-4. Bestemmelsen 1 Fil. § 64, stk. 2 fastsatter et
overordnet krav om, at medlemmer af bestyrelsen til enhver tid'’® skal have et godt om-
demme og udvise haderlighed, integritet og uathengighed for effektivt at vere 1 stand til
at vurdere og anfagte direktionens afgerelser. Stk. 3 supplerer stk. 2, idet der heri anfores
fire konkrete forhold der indeberer, at en person ikke har et godt omdemme og dermed
ikke den fornedne haederlighed til at varetage hvervet. De fire forhold diskvalificerer sa-
ledes den pageldende fra at varetage hvervet som bestyrelsesmedlem. Ifolge stk. 4 skal
der ved haederlighedsvurderingen efter stk. 2 og 3 legges vagt pa hensynet til tilliden til

den finansielle sektor.

Kravene til heederlighed satter graenser for, hvilken adfaerd der accepteres. Reglerne sik-
rer altsa, at kun personer, der anvender deres faglige kompetencer forsvarligt, kan vare-
tage bestyrelseshvervet. Saledes sikrer bade kravene til egnethed og haderlighed, at be-
styrelsen settes 1 stand til at opfylde de detaljerede opgaver og forpligtelser pa en for-

svarlig méade.

Ved vurderingen af, om kravene til haderlighed er opfyldt, skal der foretages en objektiv
og en subjektiv vurdering. Den objektive vurdering er en konstatering af, om den udviste
adfeerd falder ind under stk. 2 eller ét af de forhold 1 stk. 3, nr. 1-4. Nar dette er konstateret,
foretages en subjektiv vurdering af, om den udviste adferd har en sadan karakter, at be-
styrelsesmedlemmet er uhaderligt. Vurderingen er forskellig fra vurderingen af kravet
om egnethed, fordi proportionalitetsbetragtningen ved haderlighedskravene legger vagt
pé typen af finansiel virksomhed.'”” Det betyder, at der ikke som ved egnethedsvurderin-
gen skal legges vaegt pd den konkrete virksomhed, fx dennes storrelse og kompleksitet.
Den subjektive vurdering er sdledes den samme for medlemmer af bestyrelsen 1 Danske

Bank A/S og Ringkjebing Landbobank A/S, men forskellig for medlemmer af Danske

176 Kravet om "til enhver tid” er det samme, som under § 64, stk. 1.

177 Bemearkningerne til § 1, nr. 20 i lovforslag nr. 133 af 07.02.2014 og Finanstilsynets afgerelse af 15.
september 2015, hvor det anferes, at storrelsen og kompleksiteten af virksomheden kun inddrages ved
egnethedsvurderingen.
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Bank og Codan Forsikring A/S. Det betyder ogsa, at et bestyrelsesmedlem medtager sin
haderlighedsvurdering inden for den konkrete type af finansiel virksomhed hvorfor man
ikke kan varetage hvervet som bestyrelsesmedlem 1 ét pengeinstitut, hvis man er blevet
erklaeret uhaderlig 1 et andet. Det bemaerkes, at der stadig kan vere forskel pa hvorvidt
en person er haderlig, alt efter om denne varetager stillingen som direktor eller hvervet

som bestyrelsesmedlem.'”®

I den subjektive vurdering af, om bestyrelsesmedlemmet opfylder kravene til haderlighed
1 Fil. § 64, stk. 2 og stk. 3, nr. 1, 3 og 4 skal der ifelge Fil. § 64, stk. 4 legges vagt pa
hensynet til at opretholde tilliden til den finansielle sektor. Hvordan denne vurdering skal
foretages, er ikke umiddelbart klart. I lovbemearkningerne til bestemmelsen fremhaves
det, at ledelsessvigt i en enkelt finansiel virksomhed har en afsmittende effekt pa hele
sektoren, hvorfor ledelsessvigt 1 selv smé finansielle virksomheder har betydning for til-

liden til den samlede branche.'”

Det betyder, at der ikke gores forskel pd sterrelsen af
virksomheden. Bestemmelsens vage og elastiske formulering medferer derfor, at vurde-
ringen kommer til at basere sig pa et skon, hvor Finanstilsynet far relativt frie rammer i
vurderingen af, om haederlighedskravene er opfyldt.'® Skensbefajelsen medforer ogsé at
vurderingen af, hvornir man er haderlig eller ej kan @ndre sig 1 takt med, at der indferes

flere og skarpede krav til den adfzerd og de opgaver, som bestyrelsens medlemmer skal

opfylde.

Bestemmelsen i stk. 4 medferer ogsd, at Finanstilsynet pd baggrund af sin erfaring og

kendskab til den konkrete virksomhed og markedsforholdene kan gribe ind pa et tids-

'8! Dys. at Finanstilsynet kan pabyde et medlem af be-

punkt, hvor der er behov for det.
styrelsen at nedlaegge sit hverv inden det er konstateret, at tilliden til sektoren har lidt

skade.

178 pt. 5.0, i fit&proper-vejledningen.

179 Bemerkningerne til § 1, nr. 11 i lovforslag nr. 175 af 26.03.2010.

180 Tidligere anvendtes den samme proportionalitetsafvejning som efter straffelovens § 78, stk. 2 om ret-
tighedsfrakendelse. Efter denne kunne der ikke foretages et indgreb, hvis adfaerden endnu ikke havde
medfort en konstaterbare skade pa virksomheden (bemarkningerne til § 1, nr. 11 i lovforslag nr. 175 af
26.03.2010).

181 Bemerkningerne til § 1, nr. 12 i lovforslag nr. 119 af 29. januar 2014 om &ndring af lov om finansiel
virksomhed, lov om vardipapirhandel m.v., straffeloven, retsplejeloven, lov om forvaltere af alternative
investeringsfonde m.v. og forskellige andre love.
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Vurderingen af om et medlem skal erklares for uhaderligt bliver séledes en afvejning af
hensynet til medlemmets interesse i at forblive (eller kunne indtraede) i bestyrelsen over-
for den konkrete adfeerd, herunder hensynet til at opretholde tilliden til den finansielle

virksomhed.

3.2.4.1. Tilstrekkeligt godt omdemme og haederlighed

I medfor af Fil. § 64, stk. 2 skal et bestyrelsesmedlem have et tilstrekkelig godt om-
demme og udvise haderlighed, integritet og uathangighed for effektivt at kunne vurdere
og anfaegte afgorelser truffet af den daglige ledelse. Bestemmelsen blev indfert 1 bestem-
melsen ved lov nr. 268 af 25. marts 2014 og implementerer CRD IV-direktivets art. 91,
stk. 1, 1. pkt., forste led og stk. 8.

Ordlyden er upracis og vag, og dette giver Finanstilsynet et skon ved vurderingen. Rak-
kevidden af skennet begranses ikke af bestemmelsens forarbejder. Det fremgéir dog af
pkt. 5.2. 1 fit&proper-vejledningen, at et bestyrelsesmedlem ikke anses for at have et godt
omdemme, ”...hvis vedkommendes personlige eller forretningsmcessige adfcerd giver an-

ledning til begrundet tvivl om vedkommendes evner til at sikre en sund og sikker ledelse

af den finansielle virksomhed.” (vores understregning). Skennet er siledes ikke frit idet
der skal pavises “begrundet tvivl” om personens evner til at sikre en forsvarlig drift. Det
betyder, at et bestyrelsesmedlem som udgangspunkt har den fornedne haderlighed sa-

fremt intet andet kan pavises.'**

Begreberne "omdemme”, "haderlighed” og “integritet” er vanskelige at definere hver for
sig. Betydningen af hvert begreb relaterer sig til bestyrelsesmedlemmets tidligere og nu-
vaerende adferd og fremtoning. Det er derfor svert at forestille sig en situation, hvor en
person er uhaderlig, men har et godt omdemme. Begreberne udger siledes et samlebe-

greb for, hvorndr en person er "haderlig” og behandles derfor 1 det folgende samlet under

182 prt. 5.0, fit&proper-vejledningen og pkt. 13.1. i EBAs fit&proper-retningslinjer.
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denne betegnelse.'®® Begrebet “uafhangighed” angér ikke nedvendigvis en persons hae-

derlighed og behandles derfor sarskilt.

Ved haderlighedsvurderingen kan der ifalge pkt. 5.2. 1 fit&proper-vejledningen bl.a. leeg-
ges vaegt pa tidligere kriminelle og administrative overtredelser, inddragelse af tilladelser

mv. samt afskedigelser og sarligt baggrunden herfor.

EBA har i sine retningslinjer uddybet disse momenter.'™ Ved vurderingen af strafbare
forhold mv. inddrages bl.a. overtraedelser af finansiel lovgivning samt skatte- og afgifts-
lovgivning. Ved vurderingen af tilladelser og afskedigelser inddrages bestyrelsesmed-
lemmets adfeerd 1 tidligere og nuvarende forretningsaktiviteter, herunder om personen
tidligere ikke er fundet kvalificeret til at bestride en post i ledelsen. Ifolge EBA kan der
desuden legges vaegt pa personlige forhold, herunder bl.a. om bestyrelsesmedlemmet op-
treeder pa en liste over darlige betalere, og om vedkommende selv eller dennes selskaber

har veeret konkurs.'®

Vurderingen er ikke begranset til disse forhold, idet fit&proper-vejledningen anforer at
der ”bl.a.” kan leegges vaegt herpa og EBAs retningslinjer anferer, at der is@r “ber” leg-
ges vaegt pa de uddybende forhold. Det betyder, at alle forhold der har relevans for vur-

deringen af bestyrelsesmedlemmets haederlighed, skal inddrages.

Ved vurderingen af et bestyrelsesmedlems haderlighed kan flere separate forhold efter
en samlet vurdering medfere, at vedkommende erklares uhaderlig, selvom disse ikke
serskilt kan begrunde uhaderlighed, jf. Finanstilsynets afgerelse af 17. december 2012
(offentliggjort d. 20. december 2012). P4 linje hermed anforer EBA, at flere mindre han-

delser kumulativt kan fere til, at et bestyrelsesmedlem ikke er haderligt.'*®

183 Lignende fremgér af pkt. 13.3. i EBASs fit&proper-retningslinjer og Consultation Paper, s. 34. Consul-
tation Paper har ikke @ndret sig sarligt ift. retningslinjerne, selvom vurderingen i Consultation Paper an-
vender betegnelsen “reputation, honesty and integrity”. Det bestyrker, at begrebet haederlighed” er en
samlet betegnelse for disse udtryk.

184 bkt 13.5.-13.7. i EBAs fit&proper-retningslinjer og Consultation Paper, s. 34-36.
185 Dette folger tillige af pkt. 5 i fit&proper-vejledningen.
186 pit. 13.4. 1 EBAs Fit&proper-retningslinjer og Consultation Paper, s. 34.
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Ud over kravet om haderlighed indeholder stk. 2 et krav om, at bestyrelsesmedlemmerne
skal udvise uafhengighed. Hverken lovbemarkningerne eller fit&proper-vejledningen

anforer, hvad der skal forstas ved begrebet.'™’

Ud fra en sproglig forstielse kan uathengighed forstas pa flere mader. Séledes vil det
kunne fortolkes som fx ekonomisk, personlig og selskabsretlig uathaengighed. Okono-
misk uafheengighed kan indebare at bestyrelsesmedlemmets beslutninger ikke mé vare
styret af egne interesser, fx gennem hgje 14n fra den finansielle virksomhed. Situationer,
hvor et bestyrelsesmedlems narmeste har en ledelsespost 1 den samme virksomhed, kon-
kurrenter eller kunder kan medfere, at medlemmet ikke er personligt uafhcengigt. Sel-
skabsretlig afheengighed vil kunne foreligge hvor bestyrelsesmedlemmet ejer, kontrolle-
rer eller leder virksomheder, der enten er konkurrenter eller kunder til den finansielle

virksomhed.

Ifolge EBA betyder uathangighed, at bestyrelsens medlemmer skal vare 1 stand til at
foretage fornuftige, objektive og selvstendige beslutninger. Det sikrer, at det enkelte
medlem er 1 stand til at vurdere og anfaegte forslag fra andre bestyrelsesmedlemmer og
direktionen. Herved sikres bl.a., at der ikke opstir gruppetenkning (se ovenfor kap.
3.2.3.2.2)."%" Selvom denne udlagning ikke umiddelbart kan laeses ud fra formuleringen
af art. 91, stk. 8 i CRD IV-direktivet eller Fil. § 64, stk. 2 tiltreedes det, at uathaengighed
1 hgjere grad end omdemme, haderlighed og integritet gor bestyrelsens medlemmer 1

stand til at anfaegte direktionen.

Herefter anforer EBA en rakke situationer, hvor der kan opstd interessekonflikter der
medforer, at et bestyrelsesmedlem ikke laengere er personligt, professionelt eller gkono-
misk uvathangigt. Det angér bl.a. athengighed af virksomhedens ejere, eksterne aktorer
(konkurrenter, kunder, myndigheder mv.), ovrige medlemmer af ledelsen samt andre gko-

nomiske interesser. Herudover kan der i vurderingen inddrages politisk athengighed, om

187 Ifelge pkt. 5 i fit&proper-vejledningen skal personer ved indtreeden oplyse om snevre forbindelser til
virksomheden i medfer af Fil. § 5, stk. 1, nr. 19. Denne oplysningspligt mé antages at laegge sig til kravet
om uathangighed.

188 Consultation Paper, s. 36-37.
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medlemmet arbejder for en konkurrerende virksomhed samt andre interesser, herunder

familizre forhold.'®

EBAs fortolkning af begrebet “uathangig” er meget vidtgdende. Fortolkningen ind-
skraenker betydeligt, hvem der kan sidde i1 bestyrelsen i en finansiel virksomhed. Dog
sikrer EBAs liste med interessekonflikter, at der alene kan sidde personer i bestyrelsen,
der treeffer beslutninger 1 selskabets interesse (om interessekonflikternes indflydelse pa

erstatningsretten se kap. 4.2.3 og 4.3.1.2.).

3.2.4.2. Konkrete forhold, der kan medfere uhzederlighed

Bestemmelsen i1 § 64, stk. 3, nr. 1-4 indeholder fire konkrete forhold, der medferer, at en
person ikke kan sidde i bestyrelsen. Nr. 1-3 om hhv. strafansvar, konkursbehandling mv.
og risiko for at pafere virksomheden et tab behandles ikke narmere, idet disse forhold er
mere eller mindre objektivt konstaterbare og ikke bidrager yderligere til forstaelsen af,

hvilke krav der stilles til bestyrelsesmedlemmernes kompetencer.'”’

I henhold til Fil. § 64, stk. 3, nr. 4 ma et bestyrelsesmedlem ikke udvise eller have udvist
en adfzerd, hvor der er grund til at antage, at vedkommende ikke vil varetage hvervet pa

en forsvarlig méade.

Det objektive element i bestemmelsen er konstateringen af adfeerden, mens det subjektive
element er vurderingen af, om den udviste adferd medferer, at bestyrelsesmedlemmet
ikke kan varetage sit hverv forsvarligt. Adferden kan bade relatere til aktive handlinger

og undladelser.

Bestemmelsen 1 nr. 4 retter sig ikke imod en bestemt adferd. Det betyder, at der skal
foretages en konkret vurdering af den padgeldendes adferd ved vurderingen af, om kravet
er opfyldt. Som folge af bestemmelsens generelle karakter er det nermere indhold heraf

blevet udfyldt af praksis fra Finanstilsynet og Erhvervsankenavnet.

139 Ibid.

190 § 64, stk. 3, nr. 3 om risiko for tab har en vis sammenhang med kravet om uafhangighed i § 64, stk. 2
og den i kap. 4 behandlede problemstilling om uvedkommende interesser.
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Den adfeerd, der falder ind under bestemmelsen kan groft opdeles 1 to kategorier. Disse
bestér af privat adferd og erhvervsmeessig adfaerd.

Den private adfeerd angér alt, hvad der ikke relaterer sig til erhvervsmaessige forhold. Det
drejer sig hovedsageligt om det enkelte bestyrelsesmedlems private gkonomi. Hvis en
person har en dérlig ekonomi, kan det {4 indflydelse pd de beslutninger, som denne tref-
fer 1 bestyrelsen. Det kan sdledes tenkes, at en person ikke traeffer de rigtige beslutninger,
fordi privatlivets problemer fjerner fokus fra bestyrelseshvervet eller fordi beslutninger
treeffes ud fra subjektive interesser, sasom opnaelse af en bonus mv. Ogsa anden adferd
som viser, at den padgaldende har et lemfaldigt forhold til sin egen privatekonomi kan

inddrages i vurderingen. Det kan fx veere tidligere konkurser mv.'"!

Den erhvervsmeessige adferd omfatter bade adferd 1 tidligere og nuvaerende hverv. Ek-
sempler pa tidligere adfeerd er abenbare ledelsessvigt, manglende overholdelse af padbud
fra offentlige myndigheder samt misbrug af en ledelsesstilling, der skadede virksomhe-

den.'”?

Ifolge Finanstilsynets afgorelse af 15. september 2015, er de navnte tilfelde 1
forarbejderne ikke udtemmende, og anvendelsesomradet for bestemmelsen er ikke be-
granset til overtraedelser af Fil. Det ma 1 ssmmenhang med Fil. § 64, stk. 4 herefter an-
tages, at overtraedelse af enhver lovgivning, der kan pavirke tilliden til den finansielle
sektor, er omfattet af bestemmelsen. Enkeltstdende fejl i tidligere ansattelser vil dog ikke
nedvendigvis medfere, at man har udvist en uforsvarlig adfaerd, jf. Finanstilsynets afgo-
relse af 26. oktober 2004.

4" blev en person nagtet tilladelse til at

I Finanstilsynets afgorelse af 23. oktober 201
starte en forsikringsmaeglervirksomhed med sig selv som direkter, fordi denne tidligere
havde varet direkter 1 to konkursramte selskaber og 1 forbindelse hermed negtet at betale

restancer til SKAT og havde foretaget pengeoverforsler fra det konkursramte selskab bl.a.

1 pre 5 fit&proper-vejledningen.

192 Bemarkningerne til § 1, nr. 11 i lovforslag nr. 175 af 26.03.2010. Se bl.a. Finanstilsynets afgerelse af
12. december 2012 (offentliggjort d. 20. december 2012), hvor en tidligere adfaerd i strid med § 64, stk. 3,
nr. 3 blev inddraget i vurderingen efter nr. 4, selvom den tidligere adfzrd ikke havde medfert et pabud.
193 Afgorelsen vedrerer lov om forsikringsformidling § 8, stk. 2, nr. 3 (Lovbekendtgerelse nr. 1065 af
22.08.2013 om forsikringsformidling). Vurderingen efter denne er den samme som efter Fil. § 64, stk. 3,
nr. 4.
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til sig selv.'”* Afgerelsen viser, at tidligere dadelvaerdig adfaerd kan vaere udtryk for en
manglende ledelsesmassig hej standard, hvorfor der ikke er tillid til, at vedkommende

kan drive en finansiel virksomhed pa forsvarlig vis.

Nuvarende erhvervsmaessig adfaerd relaterer sig primeert til bestyrelsesmedlemmets op-
fyldelse af opgaver og forpligtelser i den pageldende finansielle virksomhed.'”® Nuva-
rende adfaerd kan derfor medfere at siddende bestyrelsesmedlemmer kan pabydes at ned-

leegge deres hverv.

Nyligt indvalgte bestyrelsesmedlemmer vurderes pa lige fod med siddende bestyrelses-
medlemmer. Dvs. at disse ved indtreden er forpligtede til at gore sig bekendt med virk-
somhedens forretningsmodel og historik, herunder tidligere pabud fra Finanstilsynet.'”°

Dette stemmer overens med kravet 1 stk. 2 om ’til enhver tid”.

I den forbindelse henvises til Erhvervsankencevnets kendelse af 21. december 2016
(J.nr.2016-6608), der stadfeestede Finanstilsynets afgarelse af 15. juni 2016 om pédbud til
fire bestyrelsesmedlemmer om nedlaggelse af hvervet i en andelskasse 1 medfer af Fil. §

64, stk. 3, nr. 4.

Finanstilsynet gav primo 2015 bestyrelsen en rekke pabud. Ved en ny undersogelse kon-
staterede Finanstilsynet, at pabuddene ikke var blevet efterlevet.'”’ Pdbuddene angik bl.a.
permanent brug af en ekstern konsulent, at virksomheden tilsendte inhabile bestyrelses-
medlemmer oplysninger om egne kreditsager, at bestyrelsen ved erhvervelse af nye akti-
viteter ikke sikrede sig et tilstreekkeligt beslutningsgrundlag (idet den ikke havde fastlagt

interne retningslinjer herfor, foretaget analyser af lovgrundlaget eller undersogt behovet

194 Ifolge bemerkningerne til § 1, nr. 11 i lovforslag nr. 175 af26.03.2010 vil der i vurderingen af tidligere
konkurser blive lagt veegt pa personens rolle i forbindelse hermed. Hvis formalet med den pageldendes

bestyrelsespost fx er at lukke den nedlidende virksomhed, skal det sdledes ikke leegges denne til last.
195

Det bemerkes, at bestyrelsesmedlemmets adfaerd i forbindelse med dennes samtidige deltagelse i le-
delsen i andre virksomheder ogsa kan begrunde at medlemmet findes uhaderligt ift. den finansielle virk-
somhed.

196 Erhvervsankenzvnets kendelse af 21. december 2016 (J.nr.2016-6608).

197 Finanstilsynet foretager tilsynsbesog, jf. Fil. § 346, stk. 1.
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for yderligere kompetencer) og ikke sikrede sig et tilstrekkeligt bevillingsgrundlag for
kreditbevillinger.

Finanstilsynet udtalte herom, at”...de mange pabud er udtryk for bestyrelsens, herunder

Kls, manglende fokus pa overholdelse af grundleggende regler, der har til formdl at

sikre en betryggende drift af instituttet, herunder kravene til god selskabsledelse, som
skal understotte den betryggende drift. Pabuddene vidner endvidere om en grundlceg-

gende mangel pd forstdelse fra bestyrelsens side om, hvad det indebcerer at drive finansiel

virksomhed. Det er en skeerpende omstendighed, at sadanne grundleggende overtreedel-

ser sker gentagende gange.” (vores understregninger).

Baggrunden for Finanstilsynets (kontante) udtalelse var bl.a. bestyrelsens manglende re-
aktion pa det forste pdbud, der hverken blev dreftet pa efterfolgende bestyrelsesmoder
eller forsggt efterlevet. Det vidner om en gennemgdende passivitet hos de pageldende
bestyrelsesmedlemmer. Overtredelserne vidner desuden om manglende kendskab til be-
styrelsens grundleggende opgaver. Erhvervsankenavnet udtalte herom, at adferden
havde en sadan karakter, at virksomheden var blevet drevet pa en risikopraeget og man-

gelfuld made.

Afgorelsen viser, at Finanstilsynets vurdering athanger af flere faktorer, herunder de kon-
krete overtraedelser, summen af overtraedelserne, bestyrelsens adfaerd samt tilsynets tidli-
gere reaktioner. Vurderingen skerpes ved gentagne overtraedelser og tidligere pabud, og
serligt manglende forseg pa efterlevelse af pabud skarper bedemmelsen. Finanstilsynets
fremgangsmdade viser dog ogsa, at enkelte overtraedelser ikke nedvendigvis 1 sig selv be-
grunder en afsattelse. Bestyrelsens medlemmer blev netop ikke afsat i forbindelse med
det forste besog. Dette er udtryk for, at Finanstilsynet anvender reglerne egnethed og hee-

derlighed i overensstemmelse med det forvaltningsretlige proportionalitetsprincip.'”®

I trdd hermed viser Finanstilsynets afgorelse af 15. september 2015, at manglende over-

holdelse af grundleeggende regler og manglende styring og kontrol er en sa elementer del

198 Garde, Jens, Jensen m.fl. Forvaltningsret. Almindelige emner. Jurist- og @konomforbundets Forlag, 6.
Udgave 2016, s. 267f.
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af driften af en finansiel virksomhed, at det 1 sig selv begrunder et indgreb. I sagen havde
en direktor udvist en uhaderlig adfaerd ved hverken at have prioriteret eller sikret, at virk-
somheden overholdt hvidvasklovgivningen og at virksomheden pa vesentlige omrader
levede op til Fil.s krav om styring og kontrol. Direktoren havde desuden ikke formdet at
rette op pé tidligere pétaler fra Finanstilsynet herom. Finanstilsynet anferte, at manglende

overholdelse af hvidvasklovgivningen var udtryk for et meget alvorligt ledelsessvigt.

I overensstemmelse med 2016-kendelsen viser Erhvervsankencevnets kendelse af 25.
marts 2011 (J.nr. 2010-0022787), at der legges betydelig vaegt pa gentagne overtredelser
og manglende efterlevelse af tidligere pdbud. Ved et tilsynsbesog konstaterede Finanstil-
synet, at bestyrelsens protokoller var mangelfulde og at bestyrelsesformanden ikke havde
sorget for, at bestyrelsen droftede retningslinjer om dekning af forsikringsmaessige hen-
settelser, pa trods af revisorens gentagne foresporgsler herom. Da Finanstilsynet ved et
nyt bespg gennemgik protokollerne, var disse stadig mangelfulde, og bestyrelsesforman-
den kunne ikke dokumentere, at tilsynets pdbud var blevet dreftet. Erhvervsankenavnet
lagde serlig vaegt pa, at formanden havde tilsidesat sine pligter gentagne gange og ikke
havde overholdt pdbuddene. Disse forhold ma séledes medfere en formodning om, at

virksomheden ikke drives betryggende.

Afslutningsvis kan navnes Erhvervsankencevnets kendelse af 17. oktober 2014 (J.nr.
2014-0036307) der viser, at tilsidesattelsen af virksomhedens interesser til fordel for per-
sonlige tilleegges vasentlig betydning. I sagen var en bestyrelsesformand i strid med Fil.
§ 73, stk. 1 tillige investeringsansvarlig for virksomheden. Han blev performanceaflennet
for sit arbejde i1 forbindelse hermed og kunne efter bestyrelsens godkendelse (som han
selv deltog 1) selv foretage kob og salg af aktiver. Han havde derfor en interesse 1, at
virksomheden patog sig vasentlige risici.

Kendelsen viser ogsé, at den gvrige bestyrelse havde udvist en uhaderlig adferd ved at
lade den inhabile formand deltage i bestyrelsens beslutninger. Det betyder altsé, at den
samlede bestyrelse kan bebrejdes enkelte medlemmers uhaderlige adferd, hvis de burde

have kendt til/reageret herpa.
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Pa baggrund af ovenstdende praksis er det svert at fastlegge nejagtigt hvor graensen for
uhaderlig adferd gar. Der kan dog udledes en raekke forhold, der sarligt bliver afgarende
for, om Finanstilsynet foretager et indgreb. Séledes er det et gennemgaende trek, at gen-
tagne overtredelser og manglende efterlevelse af pdbud sarligt skerper bedemmelsen.
Derudover legges der ogsa stor vegt pa, om adferden har veret udtryk for varetagelsen
af egne interesser pa bekostning af virksomhedens. Afgerelserne viser dog ogsd, at be-
styrelsesmedlemmer forinden afsattelse pdbydes at bringe overtradelser til opher, hvor-

for bestemmelsen anvendes proportionalt.

3.2.4.3. Overimplementering af CRD IV-direktivets artikel 91?

Pé baggrund af ovenstiende analyse af haederlighedsvurderingen 1 medfer af hhv. § 64,
stk. 2 og stk. 3, nr. 4 kan det diskuteres, om stk. 2 indeholder en selvstendig haderlig-
hedsvurdering der adskiller sig fra vurderingen efter stk. 3. Dvs. om et bestyrelsesmedlem
selvstendigt kan erklaeres for uhaederligt i medfer af stk. 2 uden at falde ind under én af

de fire diskvalificerende forhold 1 stk. 3.

Herfor taler for det forste, at det ikke er utenkeligt, at en specifik situation ikke vil falde
ind under ¢én af de fire diskvalificerende forhold i stk. 3, men alene vil kunne begrunde,
at den padgeldende person ikke er haederlig efter stk. 2. For det andet kan Finanstilsynet
handhave bestemmelsen selvsteendigt 1 medfer af Fil. § 351, stk. 2, idet denne angiver at
der kan gives pabud ”...efter § 64, stk. 2 eller stk. 3...” (vores understregning) og for det
tredje angiver Fil. § 64, stk. 4, at tilliden til den finansielle sektor skal inddrages 1 vurde-
ringen af kravene efter bade stk. 2 og stk. 3. Endeligt indeholder stk. 2 pa linje med op-
delingen 1 CRD IV-direktivets art. 91, stk. 1 og stk. 8 et selvstendigt krav om, at besty-
relsesmedlemmerne skal udvise haderlighed, integritet og uathangighed “for effektivt at

kunne vurdere og anfaegte afgerelser truffet af den daglige ledelse”.

Modsat anferer forarbejderne at stk. 3 angiver de forhold, der kan begrunde, at en person

ikke besidder et tilstraekkeligt godt omdemme og derfor ikke er haederlig.'”® Det betyder,

199 Bemerkningerne til § 1, nr. 20 i lovforslag nr. 133 af 07.02.2014.
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at lovgiver opfatter stk. 3 som en fyldestgerende liste over de forhold, der kan medfere

uhaderlighed.

Hertil kommer, at de momenter der indgar 1 haderlighedsvurderingen efter stk. 2 bygger
pa de selvsamme betragtninger, som der ligger til grund for vurderingen af de konkrete
forhold 1 Fil. § 64, stk. 3, nr. 1-4. Sarligt vurderingen efter den skensbaserede stk. 3, nr.
4 inddrager de samme forhold, som er afgerende for vurderingen efter stk. 2. Vurderingen
efter nr. 4 ma derfor ogsé forventes at omfatte situationer, hvor et bestyrelsesmedlem ikke
er 1 stand til at anfaegte direktionen. Ud fra ovenstaende analyse har det heller ikke veret
muligt at finde situationer, der ikke falder ind under stk. 3, men alene falder ind under
stk. 2. Dette stottes af, at der endnu ikke findes praksis fra Finanstilsynet, hvor stk. 2 er
blevet handhaevet selvstendigt. Der er dog righoldig praksis efter isar stk. 3, nr. 4, ogsa

efter indforelsen af stk. 2.

Pé baggrund af ovenstiende ma retstilstanden vare, at et bestyrelsesmedlem kan erkleres
for uhaederligt efter savel stk. 2 som stk. 3. Dette stottes ise@r pd ordlyden af § 351, stk. 2.
Men der kan ikke konstateres en reel forskel pa haderlighedsvurderingen efter de to be-
stemmelser. Hvis en situation sdledes er omfattet af et forhold i stk. 3, far stk. 2 ingen
selvstendig betydning, idet situationen herefter vil blive bedemt efter ét af de mere ob-

jektivt konstaterbare forhold 1 stk. 3, nr. 1-3 eller det mere skensbaserede forhold i nr. 4.

Om denne retstilstand har varet lovgivers intention er tvivisomt. I mangel af konkrete
begrundelser for indferelsen af stk. 2 tyder det pd, at indsattelsen blot er en konsekvens
af @ndringen af fit&proper-bestemmelsen i CRD-IV direktivets art. 91 og derfor er udtryk
for et onske om at anvende direktivets ordlyd 1 de danske regler. Dette antyder, at indseet-
telsen af stk. 2 er en overimplementering. En sammenskrivning af stk. 2 og 3 ville have
vaeret en smartere losning, idet stk. 2 ikke er overflodig, men angiver det overordnede

krav om, at bestyrelsens medlemmer skal veere haderlige.
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3.3. Delkonklusion

Kravene om egnethed og haderlighed forer til en professionalisering af bestyrelsen og
dens medlemmer i finansielle virksomheder. Séledes sikrer kravet om individuel eg-
nethed, at alene personer med en vis faglig standard kan sidde 1 bestyrelsen, og kravet om
haderlighed, at bestyrelsesmedlemmer der ikke varetager hvervet forsvarligt, skilles fra.
Hertil kommer de kollektive krav, der stiller strenge krav til den samlede bestyrelse, men
alene far betydning for det enkelte medlem, hvis der er behov for specialviden eller krav
om relevant ledelseserfaring. Kravene sikrer samlet, at bestyrelsen er i stand til at drive
den finansielle virksomhed forsvarligt og varetage de sarlige opgaver og forpligtelser,

som bestyrelsen 1 finansielle virksomheder er palagt.

Nér vurderingen af egnetheden skal vare proportional med virksomhedens storrelse og
kompleksitet er det alene muligt at fastlaegge overordnede momenter, der skal indga i
egnethedsvurderingen; relevant uddannelse, erfaring og evt. ledelseserfaring. Med de se-
neste ars pracisering af kravene og sarligt EBAs omfattende Consultation Paper er disse
momenter dog blevet mere konkrete. Serligt kravet om grundkursus medforer, at besty-
relsens medlemmer far en vis indsigt i, hvordan finansielle virksomheder drives, og hvilke

opgaver og forpligtelser bestyrelsens medlemmer har.

Nér der ikke stilles tilsvarende krav til almindelige virksomheder, betyder det ikke ned-
vendigvis, at bestyrelsesmedlemmer i almindelige virksomheder er mindre professio-
nelle. Men nar kravet er lovfaestet i Fil. er det et udtryk for, at der forventes “mere” af en

bestyrelse og dens medlemmer i1 finansielle virksomheder.
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Kapitel 4 — Ansvarsnormen for bestyrel-
sen 1 finansielle virksomheder

4.1. Indledning

Nar der for bestyrelsesmedlemmer i finansielle virksomheder galder strengere krav i for-
bindelse med udferelsen af hvervet og til deres kompetencer, rejser det spergsmalet, om
det far indflydelse pa den ansvarsnorm, som bestyrelsen er underlagt i forbindelse med

fastsaettelsen af et erstatningsansvar.

I det folgende undersoges, om ansvarsnormen for bestyrelsesmedlemmer i finansielle
virksomheder adskiller sig fra ansvarsnormen for bestyrelsesmedlemmer i almindelige
virksomheder. Formélet med kapitlet er serligt at undersege hvilken betydning reglerne

om egnethed og haderlighed har herpa.

Indledningsvist redegares for den generelle regel om ledelsens erstatningsansvar 1 SL §
361, hvorefter det undersoges, hvilken indflydelse de serlige regler i Fil. fir pd ansvars-
normen. Som et led heri analyseres Capinordic-dommen. Herefter vurderes, hvilken be-
tydning Capinordic-sagen vil fa for de verserende sager 1 Roskilde Bank A/S og Amager-

banken A/S.

4.2. Generelt om bestyrelsesansvaret
4.2.1. Ansvarsgrundlag

Som anfort ovenfor er finansielle virksomheder underlagt savel SL som Fil. Idet ansvars-
grundlaget for bestyrelsesmedlemmerne i finansielle virksomheder ikke er reguleret i Fil.,
finder reglen 1 SL § 361, stk. 1 anvendelse. Bestemmelsen lyder som folger:
“'Stiftere og medlemmer af ledelsen, som under udforelsen af deres hverv forscetligt
eller uagtsomt har tilfojet kapitalselskabet skade, er pligtige til at erstatte denne. Det

samme geelder, ndr skaden er tilfojet kapitalejere eller tredjemand.”
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SL § 361 er udtryk for den almindelige culparegel, hvorefter et bestyrelsesmedlem kan
ifalde erstatningsansvar for paregnelige skader, som forvoldes ved retsstridige handlinger
eller undladelser, og som vedkommende har begéet forsatligt eller uagtsomt.*” Heri lig-
ger tre momenter: 1) der skal foreligge et konstaterbart og paregneligt tab, 2) bestyrelses-
medlemmet skal have udvist en uforsvarlig (uagtsom eller forsatlig) adferd og 3) der

201

skal vaere arsagssammenhang mellem den uforsvarlige adferd og tabet.” Dette kapitel

angar ansvarsgrundlaget, og de gvrige erstatningsbetingelser behandles kun hvor det fin-

des nedvendigt.””

Den almindelige culparegel er udtryk for, at simpel uagtsomhed er tilstrekkeligt til at
ifalde erstatningsansvar. Der er sdledes for bestyrelsesmedlemmer hverken tale om et ob-

jektivt ansvar eller et professionsansvar.””

Ved et objektivt ansvar foretages der ikke en
vurdering af, om en handling er forsvarlig eller ej, hvorfor et bestyrelsesmedlem ville
ifalde ansvar ved den blotte konstatering af et tab, uanset om dette er handeligt. Det al-
mindelige culpaansvar adskiller sig ligeledes fra professionsansvaret idet sidstnevnte er
et skerpet ansvar, hvor enhver overtredelse af professionens fastsatte normer medforer

ansvar, uanset om der foreligger en individuel undskyldningsgrund.”**

Culpavurderingen er individuel, hvorfor ansvar forudsetter at det enkelte medlem har
handlet uforsvarligt. Det udelukker imidlertid ikke, at flere bestyrelsesmedlemmer kan
blive erstatningsansvarlige for det samme forhold, men blot at de hver is@r skal have

handlet culpost.””

200 Betaenkning 1498/2008, s. 36-37. Culpareglen tilgodeser ogsa afvejningen mellem hensynet til sikring
af kapitalejere, medarbejdere og kreditorer mod tab pa den ene side, og hensynet til bestyrelsens handle-
frihed til at treeffe beslutninger i selskabets interesse pa den anden. Se nermere Christensen, s. 693-694.
291 Modsat ifalder kapitalejere i medfer af SL § 362 alene ansvar for grov uagtsomhed (med mindre kapi-
talejeren de facto har ledet selskabet, hvorefter denne omfattes af den almindelige culparegel i § 361, jf.
bl.a. U1997.364H (Satair Holding) og U2006.3050H (Taster Wine A/S).

For en gennemgang af de gvrige erstatningsbetingelser henvises til kapitel 1 1 Eyben, Bo von og Isa-
ger, Helle. Leerebog i erstatningsret. Jurist- og @konomforbundets Forlag, 8. udgave 2015 (herefter: von
Eyben).

203 Culpareglen er udtryk for den almindelige erstatningsregel i dansk ret, dvs. at den anvendes i mangel
af saerskilt hjemmel. Et objektivt ansvar eller et professionsansvar kraver derfor serlig hjemmel.

04 on Eyben, s. 122.

295 Hyis flere medlemmer af bestyrelsen er ansvarlige for det samme forhold, hafter de solidarisk, jf. SL

§ 363, stk. 2, 1. pkt.
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Udgangspunktet er, at alle bestyrelsesmedlemmer i samme virksomhed bedemmes ens,
dvs. ud fra den samme ansvarsnorm. Det betyder, at der ikke gores forskel pd, om et
bestyrelsesmedlem er professionelt, medarbejdervalgt eller et familiemedlem.?” Besid-
der et bestyrelsesmedlem sarlig sagkundskab, modificeres dette udgangspunkt (se herom
kap. 4.2.2.). Hertil kommer, at nye medlemmer af bestyrelsen tillades en vis tid til at sette
sig ind 1 selskabets forhold, for de kan pédlaegges et erstatningsansvar, jf. U1961.515H
(A/S Filotex).

4.2.2. Hvad udger forsvarlig adfaerd?

Ifolge den traditionelle opfattelse athang vurderingen af, hvorndr en given adferd var
uforsvarlig, om skadevolderen havde udvist den agtpagivenhed, som en bonus pater (gen-
nemsnitsperson) ville have udvist i samme situation.”’” Der var med andre ord tale om en
sammenligning mellem skadevolders adferd og en adfzerd, som en fiktiv gennemsnits-
person ville have udvist, hvis denne befandt sig i skadevolderens sted. I dag er vurderin-
gen modificeret og mere objektiv, fordi det ikke laengere er personen, men handlingen
der er udgangspunktet. Vurderingen gar herefter pa, om handlingen afviger fra en aner-

kendt adfzerdsnorm, som personen i den konkrete situation er underlagt.”*®

Nar der fastsattes en norm for, hvordan en person ber handle i en bestemt situation, er
det ikke udtryk for, at culpareglen @ndres, men et udtryk for dennes fleksibilitet. Ud-
gangspunktet er sdledes stadig, at der ifaldes ansvar for simpel uagtsomhed. Men hvornar

der er handlet uforsvarligt afgeres af normen.

For at finde frem til, hvad normen udger for bestyrelsesmedlemmer er det nedvendigt at
fastleegge, hvordan bestyrelsesmedlemmer i almindelighed ber agere ved udferelsen af
deres hverv: der skal fastlegges en bestyrelsesansvarsnorm. Denne norm udger herefter

rammen om, hvorvidt en konkret handling eller undladelse har varet uforsvarlig.

296 | stedet har domstolene anvendt lempelsesreglen i SL § 363, stk. 1 serligt for ikke-professionelle

medlemmer, jf. beteenkning 1498/2008, s. 41.
297 Vion Eyben, s. 89.
2% Ibid., s. 91.
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Normen afhanger forst og fremmest af de opgaver og forpligtelser, som bestyrelsen er
palagt i medfer af lov, virksomhedens vedtagter, forretningsorden, interne retningslinjer,
politikker og seedvaner mv. De pélagte opgaver og pligter udger med andre ord, hvad et
bestyrelsesmedlem som minimum skal foretage sig for ikke at ifalde et erstatningsansvar.
Dette er bekreftet af Hojesteret, der i U2013.1312H (Grundejerforeningen)*”’ anforer:
“"Om bestyrelsesansvar i en grundejerforening bemcerker Hojesteret |...]. Anvendelsen

af denne ansvarsnorm forudscetter, at der sker en fastleeggelse af de pligter, der pahviler

bestyrelsesmedlemmer.” (vores understregning). Premissen viser ogsa at normen athan-

ger af den konkrete virksomhedstype.

Men ansvarsnormen athanger ikke alene af opgaver og forpligtelser. Bestyrelsesmed-
lemmet skal ogsa veare 1 stand til at varetage disse pa en forsvarlig made og vare i stand
til at treeffe kvalificerede skon. Derfor ath@enger normen ogsé af, hvilke kompetencer og

hvilken viden et bestyrelsesmedlem forventes at besidde ved udforelsen af hvervet.*'

Som angivet i kap. 3 stiller SL ikke lovbestemte krav til, hvem der kan sidde i bestyrelsen.
Dette er dog ikke ensbetydende med, at der ikke forventes en vis kvalitet af bestyrelsens
beslutninger. Hvor kap. 3 handlede om krav til bestyrelsesmedlemmernes faglighed for
overhovedet at kunne sidde 1 bestyrelsen, sa handler ansvarsbedemmelsen om, hvad der

forventes af bestyrelsens kompetencer og viden, nar den traeffer en konkret beslutning.

Hvad der kan forventes af bestyrelsesmedlemmernes viden og kompetencer athenger af
de aktiviteter den pagzldende virksomhed udever.”'' Saledes stilles der fx forskellige
krav til, hvad der kan forventes af et bestyrelsesmedlem i en erhvervsvirksomhed og et

bestyrelsesmedlem i en frivillig forening.”'? Gomard formulerer det saledes, at ”...det i

209 Grundejerforeningen er ikke en erhvervsdrivende virksomhed, hvorfor medlemmerne af bestyrelsen
som udgangspunkt ikke bedemmes efter den samme ansvarsnorm.

1% Hansen og Krenchel, s. 664 og Gomard, Bernhard. Bestyrelsesansvar. Ugeskrift for Retsvasen, 1993,
s. 145f. (herefter: Gomard, 1993), s. 147 samt Samuelsson, Morten og Segaard, Kjeld. Bestyrelsesansva-

ret. Forsikringshejskolens Forlag, 1. udgave 1997, s. 27 (herefter: Samuelsson).
21 U2013.1312H (Grundejerforeningen) og Sofsrud, Thorbjern. Bestyrelsens beslutning og ansvar.
Sporgsmal til bedommelse af bestyrelsesmedlemmers erstatningsansvar. Greens§Jura, Akademisk Forlag
A/S, 1. udgave 1999, s. 559 (herefter: Sofsrud).

Samuelsson, s. 28.
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almindelighed kun er forsvarligt at foretage handlinger og udove virksomhed, som krce-

ver seerlige kvalifikationer, hvis man har disse kvalifikationer.”*"

Ifolge Gomard mé det kunne forlanges, at et bestyrelsesmedlem 1 et kapitalselskab er “en
fornuftig generalist”, men det kan ikke kraeves, at denne er branchekyndig.”'* Christensen
anforer ligeledes, at et bestyrelsesmedlem som minimum skal have kendskab til dennes
forpligtelser efter SL og arsregnskabsloven samt et grundleeggende kendskab til forret-
ningsforhold.?"> Selvom der ikke stilles specifikke lovkrav til kompetencerne, forudsat-
tes det séledes, at et bestyrelsesmedlem har en viden, der passer til de beslutninger, som
denne skal treeffe. Man forventer med andre ord, at hvert bestyrelsesmedlem er sin opgave
voksen. Dette er netop én af grundene til, at ikke-professionelle bestyrelsesmedlemmer
som udgangspunkt bedemmes efter den samme ansvarsnorm som professionelle besty-
relsesmedlemmer i samme virksomhed (se kap. 4.2.1.). Har bestyrelsen ikke den viden
eller de kompetencer, som er nodvendige til at treeffe en forsvarlig beslutning, kan den

bl.a. inddrage ekstern bistand i form af fx en advokat eller en revisor.*'®

Ansvarsnormen fraviges 1 konkrete tilfeelde. Sdledes bedemmes bestyrelsesmedlemmer
der har en serlig sagkundskab, fx advokater, revisorer, arkitekter mv., i praksis strengere,
nar der tages beslutninger 1 bestyrelsen pa omrader, hvor de har en sarlig viden, jf.

U2003.915@ (arkitekt Jan Nergaard).?'’

Ansvarsnormen fastlegger saledes, hvad der kraeves af et bestyrelsesmedlem for ikke at
ifalde et erstatningsansvar.”'® Hvor opgaver og forpligtelser fastlaegger klare krav til, hvad
det enkelte bestyrelsesmedlem som minimum skal foretage sig, sa afger kompetencerne,
hvor hgj en standard der kan forventes af det enkelte bestyrelsesmedlem ved opfyldelsen

heraf og i forbindelse med konkrete beslutninger. Trader et bestyrelsesmedlem ved siden

213 Gomard, Bernhard. Moderne Erstatningsret. Jurist- og @konomforbundets Forlag, 1. udgave 2002, s.

39.
214 Gomard, 1993, s. 147 og Dansk selskabsret, s. 670. Som navnt under kap. 2 er bersnoterede aktiesel-

skaber underlagt serlige udstederregler. Det haever standarden i disse.
215 .

Christensen, s. 699.
216 gofsrud, s. 463-464.

217 Betaenkning 1498/2008, s. 41. Handler den pagaldende ikke i sin egenskab af bestyrelsesmedlem,
men i egenskab af fx advokat for virksomheden, er denne dog underlagt professionsansvaret.
218 Andersen, s. 512.
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af ansvarsnormen, kan det medfore et erstatningsansvar. Normbrud er dog ikke ensbety-
dende med, at den pageldende rent faktisk bliver erstatningsansvarlig. Hvis det var til-
feeldet, ville individuelle undskyldningsgrunde ikke kunne medfere ansvarsfrihed, dvs. et
professionsansvar. Erstatningsspergsmalet athanger siledes af, om den konkrete adferd,

der har medfort et tab, ud fra den givne norm har varet uforsvarlig.

4.2.3. Det forretningsmeaessige skon (Business Judgement Rule)

Bestyrelsen treffer 1 en r&ekke situationer forretningsmaessige skon. Det kan bl.a. vere
beslutninger af stor betydning for virksomheden, fx udvidelse forretningsmodellen eller
store udlan. Viser det sig senere at beslutningen har medfort et tab, rejser sporgsmalet sig,

om bestyrelsens medlemmer kan blive erstatningsansvarlige herfor.

I den forbindelse har det tidligere vaeret omdiskuteret, om de danske domstole er tilbage-
holdende med at tilsidesatte bestyrelsens forretningsmessige skon (Business Judgement
Rule”). Ifelge denne grundsatning bliver bestyrelsens medlemmer ikke erstatningsan-
svarlige for forretningsmaessige skon der senere viser sig at vere tabsgivende, hvis sken-
net 1) er foretaget i god tro og 1 selskabets interesse og 2) pa et tilstrekkeligt oplyst be-
slutningsgrundlag.”'® Handler et bestyrelsesmedlem ikke i selskabets interesse eller pa et
uforsvarligt, ikke kvalificeret grundlag, kan denne adfaerd potentielt skade virksomheden.
I sddanne situationer er der ingen hensyn at tage til bestyrelsens skon, og bestyrelsen méa

derfor selv bere risikoen for fejlskon.

Business Judgement Rule er 1 dag anerkendt i retspraksis. I Capinordic-dommen anforer

landsretten: ... der bor udvises forsigtiched med at tilsidescette det forretningsmeessige

skon, der er udovet af Bankens bestyrelse og direktion ved bevillingen af et ldn. "**’

(vores
understregning). Ligeledes har Hgjesteret i afgerelsen U1981.973H (Rede Vejrmolle) an-

fort: ...0g at han har foretaget nedscettelserne ud fra et loyalt forretningsmeessigt skon.”

(vores understregning).

219 Christensen, s. 700.
220 Capinordic-sagen, s. 1261.
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Raesonnementet bag Business Judgement Rule er, at bestyrelsen skal vaere 1 stand til at
treeffe risikable beslutninger i selskabets interesse uden at ifalde ansvar herfor. Domsto-
lene ber ikke satte deres skon over bestyrelsens, idet domstolene ikke har den samme
indsigt i virksomhedens forretningsmassige forhold.”*' Dvs. at der gelder en formodning
om, at bestyrelsens beslutning var forsvarlig, hvis betingelserne er opfyldt, selvom sken-

net senere viser sig at vere et fejlskon.

Business Judgement Rule beskytter aktive handlinger, dvs. beslutninger eller undladelser.
Derfor ifalder bestyrelsen i langt hojere grad ansvar for en passiv ledelse af virksomheden
end en darlig, aktiv ledelse af denne’”?, jf. bl.a. U2011.1290H (Brdr. Erleben), hvor be-
styrelsesformanden havde tilsidesat sine forpligtelser ved at forholde sig passiv og ikke
fort tilsyn med selskabets gkonomi. P4 den baggrund leegger Business Judgement Rule
sig hovedsageligt til bestyrelsens arbejde 1 forbindelse med den overordnede og strategi-

ske ledelse af virksomheden 1 medfer af SL § 115, 1 led. (se kap. 2.3.1.).

Kravet om, at en beslutning skal foretages 1 selskabets interesse handler om interessekon-
flikter. Hvis der inddrages uvedkommende interesser i1 beslutningstagningen, vil domsto-
lene ikke vere tilbageholdende med at tilsidesette bestyrelsens beslutning. Uvedkom-
mende interesser kan bl.a. vaere beslutninger, der tilgodeser bestyrelsesmedlemmernes
egne (personlige) interesser, bestemte kapitalejeres interesser, eller koncernforbundne
virksomheders interesser. Selvom der foreligger en interessekonflikt betyder det ikke
nedvendigvis, at der er handlet uforsvarligt, sdfremt beslutningen ikke tilsidesatter sel-
skabets interesse, jf. U1981.973 H (Rade Vejrmelle), hvor beslutningen var forsvarlig,
fordi det blev pavist, at selskabets handler med direktorens selskab skete pa forretnings-

maessige vilkar.

Hvad der udger et tilstreekkeligt oplyst grundlag athaenger af den konkrete situation. Vur-
deringen foretages pa et objektivt grundlag. Det afgerende er sdledes hvad der sedvan-

ligvis ma anses som varende tilstraekkeligt, og ikke hvad det enkelte bestyrelsesmedlem

221 Ibid, s. 700 og Andersen, s. 517.
222 Werlauff, s. 637.

Side 77 af 133



selv fandt tilstrekkeligt.” Saledes anforer Hojesteret i U2013.1312H (Grundejerfor-
eningen): ”Hvis bestyrelsen disponerer ud fra et rimeligt beslutningsgrundlag, vil fejlskon
som udgangspunkt ikke veere ansvarspadragende for bestyrelsens medlemmer.” (vores
understregning). Saledes vil bestyrelsen som minimum skulle indhente oplysninger som
pakrevet 1 medfer af lov, interne forretningsgange, vedtagter mv. — 1 modsat fald er der

ikke tale om et rimeligt beslutningsgrundlag.

Nar beslutningsgrundlaget vurderes objektivt og skal vaere “rimeligt” betyder det, at det
er relevant, hvad bestyrelsesmedlemmerne vidste og “burde vide”. I U2001.873H (Kon-
kursboet ASX) var et bestyrelsesmedlem medansvarlig for overdragelsen af en ejendom
fra selskabet til et andet selskab med samme ejerkreds til en betydelig underpris. Hoje-

steret udtalte, at "Hans ansvarspddragende fejl bestod i at undlade at soge nermere op-

lysninger om og gribe ind over for en kritisabel disposition...” (vores understregning).
Hvis medlemmet havde sikret sig et tilstraekkeligt beslutningsgrundlag (hans burde vi-

den), ville vedkommende have opdaget, at dispositionen ikke var forsvarlig.

Vurderingen af, om beslutningsgrundlaget var forsvarligt, foretages ud fra de oplysnin-
ger, der forela pa beslutningstidspunktet, jf. U2013.1312H (Grundejerforeningen), hvor
bestyrelsesmedlemmer blev frifundet for en beslutning om gennemferelse af en anke pa

baggrund af oplysninger fra foreningens advokat, der senere viste sig at vare forkerte.

Hvis bestyrelsen har foretaget et fejlskon, er denne forpligtet til at reagere og begraense
tabet, nar dette konstateres. Det betyder at bestyrelsens medlemmer kan ifalde ansvar fra
det tidspunkt, hvor de burde have begranset tabet, selvom beslutningen som udgangs-

punkt var forsvarlig.

4.3. Ansvarsnormen i finansielle virksomheder

Nar ansvarsnormen som angivet i kap. 4.2.2. athenger af, hvilken type af virksomhed der

er tale om og hvilke opgaver, pligter og kompetencer bestyrelsen har, ma der vare forskel

223 Samuelsson, s. 66-67.
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pa ansvarsnormen for virksomheder, der er underlagt den finansielle lovgivning, og virk-
somheder der ikke er.”** Viser denne tese sig at vere korrekt, vil culpabedemmelsen for

bestyrelsens medlemmer i finansielle virksomheder vare strengere.

I det folgende undersages hvilken indflydelse den finansielle lovgivning (som behandlet
1 kap. 2 og 3) har pa ansvarsnormen i finansielle virksomheder. Formalet hermed er at
underspge om ansvarsnormen pd tvars af den finansielle branche er skaerpet ift. alminde-
lige virksomheder. Undersggelsen inddrager alene konkrete omstendigheder og propor-

tionalitetsbetragtninger hvor det findes nedvendigt.

Herefter analyseres Capinordic-sagen for at belyse, om reglerne far indflydelse pa an-
svarsnormen i praksis og om bestyrelsen i Capinordic Bank A/S blev underlagt en skarpet
forsvarlighedsvurdering sammenlignet med afgerelser om ansvar for bestyrelsen 1 almin-

delige virksomheder.

4.3.1. Hvilken rolle spiller den finansielle regulering?
4.3.1.1. Betydningen af Fil.s regler til bestyrelsens opgaver og pligter

Ansvarsnormen udgeres forst og fremmest af de retsregler, som bestyrelsen er underlagt.
For bestyrelsen 1 almindelige virksomheder er SL §§ 115 og 130 udtryk for, hvad besty-
relsen som minimum skal foretage sig for ikke at ifalde ansvar — dvs. den nedre graense
for ansvarsnormen. For bestyrelsen 1 finansielle virksomheder udger den nedre graense
for ansvarsnormen ikke alene reglerne i SL, men ogsa reglerne i Fil. §§ 65 og 70-71 samt

ledelsesbekendtgerelsen.

Som anfort 1 kap. 2.5 kan flere af de pligter, der serligt fremgér af Fil. og ledelsesbe-
kendtgerelsen, ogsd vere en naturlig del af den overordnede og strategiske ledelse og
forsvarlige organisation 1 visse almindelige virksomheder. Dette kan ifelge Fode og So-

rensen give det indtryk, at ansvarsnormen for bestyrelsen i finansielle virksomheder er

224 | samme retning Sofsrud, s. 463-464.
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den samme som i almindelige virksomheder.””> Det kan ikke tiltredes. Selvom virksom-

hedens indretning har betydning for ansvarsnormen i den enkelte virksomhed, s ligger

forskellen netop 1, at bestyrelser i finansielle virksomheder skal overholde begge regelset,
hvorimod almindelige virksomheder kan valge at indrette sig pa lignende vilkar. Kravene
til indhold og omfang af bl.a. forretningsorden, politikker, retningslinjer mv. er netop
fastsat som bindende retsforskrifter 1 Fil. og ledelsesbekendtgarelsen og er ikke alene

generelle krav, som det er tilfeeldet 1 SL.

Nér lovgiver sdledes har fundet det nedvendigt at lovfaeste sarlige krav 1 Fil. og fastsatte
detaljerede regler i ledelsesbekendtgorelsen, er det et udtryk for, at reglerne 1 SL ikke 1
tilstreekkelig grad sikrer, at finansielle virksomheder drives betryggende. Dette ses sarligt
ved reguleringen af bl.a. risikohandtering, hvor Fil. § 70 og ledelsesbekendtgerelsen har
langt sterre fokus pé risikostyring end reglen 1 SL § 115, nr. 2. Der er helt klare regler
for, hvad bestyrelsen skal tage stilling til. Sdledes fastlegger ledelsesbekendtgerelsen me-
get detaljerede krav til bestyrelsens héndtering af bl.a. kreditomradet (bilag 1) og mar-

kedsrisici, operationelle risici samt likviditetsrisici (bilag 2-4).

Foruden de mere detaljerede regler har bestyrelsen i finansielle virksomheder en mere
fremtreedende og aktiv rolle end i1 almindelige virksomheder. Saledes skal den traeffe alle
beslutninger af storre betydning eller usedvanlig art, der modsat almindelige virksomhe-
der ikke kan overlades til direktionen og udarbejde en lang raekke politikker og retnings-
linjer (se kap. 2.3.2.2.). Dette viser s@rligt, at minimumsgransen for, hvad bestyrelsen

kan blive ansvarlig for, er hgjere for finansielle virksomheder.

Hertil kommer de detaljerede krav til bestyrelsens forretningsorden. Forretningsordenen
er udtryk for, hvad et bonus-pater-bestyrelsesmedlem normalt skal overholde.?** Hvor SL

§ 130, stk. 2 kan ses som et udtryk for den indsats, der med rimelighed kan kreves af

223 Fode, Carsten og Serensen, Mads Reinholdt. Retsopgoret i den finansielle sektor — afsmitning pd det
almindelige bestyrelsesansvar? Publiceret i: Neville, Mette og Serensen, Karsten Engsig. Selskaber. Ak-
tuelle emner. Jurist- og @konomforbundets Forlag, 1. udgave 2013, s. 332, 336 og 343 (herefter: Fode og
Serensen).

226 Werlauff, s. 434.
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bestyrelsen i almindelige virksomheder omfattet af SL,”*’ s& angiver ledelsesbekendtgo-
relsens bilag 6 langt mere udferligt, hvad der som minimum kraeves af bestyrelsen 1 fi-
nansielle virksomheder (kap. 2.4.2.). De forpligtelser, der fremgér af forretningsordenen,
er blevet synliggjort og indskarpet for de enkelte bestyrelsesmedlemmer.”?® Nér mini-
mumskravene 1 ledelsesbekendtgerelsen saledes er vasentlig mere detaljerede end “beor”-
pligterne 1 SL § 130, stk. 2, kraeves der tilsvarende mere af bestyrelsen 1 en finansiel

virksomhed.

Som felge heraf er den nedre greense for ansvarsnormen i finansielle virksomheder hojere
end for selskaber, der alene er underlagt selskabslovgivningen. Manglende overholdelse
af reglerne 1 Fil. og ledelsesbekendtgarelsen giver sdledes et klarere grundlag for at pa-
leegge et ansvar. En overtreedelse heraf skaber en formodning om, at der er handlet ufor-

svarligt.

Det forventes ikke kun, at bestyrelsen opfylder sine forpligtelser, men ogsa at dette sker
forsvarligt (kap. 4.2.2.). Nar bestyrelsen 1 finansielle virksomheder er underlagt flere op-
gaver og forpligtelser, mé det derfor ogsd medfere, at dens medlemmer skal besidde en
tilsvarende storre viden for at kunne udfere disse forsvarligt. Med andre ord kraeves der
mere af bestyrelsens viden, nar arbejdet er mere omfattende og kompliceret. Dette er
netop ¢én af grundene til, at bestyrelsen i finansielle virksomheder er underlagt krav til

egnethed og haderlighed.

Heroverfor er der en raekke udfordringer ved vurderingen af, om der kan palegges et

erstatningsansvar i forbindelse med opfyldelsen af bestyrelsens opgaver og forpligtelser.

Overholder bestyrelsen ikke kravene til overordnet og strategisk ledelse og sikring af en
forsvarlig organisation 1 SL § 115 og Fil. §§ 70-71 vil det som udgangspunkt vere ufor-
svarligt og udtryk for en mangelfuld ledelse, eksempelvis at bestyrelsen ikke implemen-
terer politikker eller interne forretningsgange eller ikke sikrer sig, at direktionen holder

sig inden for sine befgjelser. Ligeledes vil overtredelser af konkrete interne regler som

227 Ibid., s. 632.

228 Bemerkningerne til § 130 i lovforslag til selskabsloven.
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udgangspunkt medfere, at der er handlet uforsvarligt, fx hvis bestyrelsen bevilger et lén,
der er 1 strid med sin egen kreditpolitik. Det vil dog ofte vaeere nemmere at pavise arsags-
sammenhaeng mellem et tab og en konkret handling, der overskrider en intern regel, end

en mangelfuld ledelse af virksomheden, jf. bl.a. Capinordic-sagen (se kap. 4.3.2.2.).

I den sammenhang kan ogsa naevnes, at omfanget og opfyldelsen af bestyrelsen opgaver
og forpligtelser skal vare proportional med virksomhedens forretningsmodel og risiko-
profil. Det vil sdledes ikke vaere vanskeligt at vurdere, om bestyrelsen bl.a. har imple-
menteret en kreditpolitik, men om denne er fyldestgerende ift. virksomhedens risici, vil
vaere vanskeligt for domstolene at bedemme. En sddan sagkundskab ligger hos ledelsen i

den enkelte virksomhed og hos Finanstilsynet.

4.3.1.2. Betydningen af Fil.s serlige kompetencekrav

I modsatning til bestyrelsens opgaver, hvor det er relativt enkelt at fastlegge reglernes
betydning for ansvarsnormen, er indflydelsen af kravene om egnethed og haderlighed
vanskeligere at fastleegge. Formalet med reglerne om egnethed og haederlighed er ikke at
gore bestyrelsen 1 finansielle virksomheder erstatningsansvarlige. Sdledes angiver reg-
lerne ikke hvordan et bestyrelsesmedlem skal handle, men ’kun” hvilken standard (dvs.
hvilken grad af professionalisme) denne skal besidde for at sidde i bestyrelsen. Desuden
medferer proportionalitetsprincippet at det som udgangspunkt er svert at fastlegge en

ngjagtig malestok for ansvarsnormen pd tvars af branchen.

Men ndr der ved afgerelsen af, om en beslutning er forsvarlig, leegges vagt pd den viden
og de kompetencer, som det enkelte bestyrelsesmedlem har og ber have, mé de sarlige

kompetencekrav i Fil. § 64 mv. fa en indflydelse pa ansvarsnormen.

I retslitteraturen er der ikke enighed om, hvilken betydning reglerne har pa ansvarsnor-
men. Ifelge Fode og Sorensen legger kompetencekravene 1 Fil. § 64 op til, at bestyrelsen

i finansielle virksomheder underlegges et professionsansvar.’”’ Lynge Andersen og

2 Fode og Serensen, s. 336-337.
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Schaumburg-Miiller er ikke enige heri, idet professionsansvaret som anfert ovenfor kre-
ver hjemmel.>*° Forfatterne fremkommer dog ikke med en selvsteendig holdning til, hvil-

ken rolle kompetencekravene 1 givet fald spiller.

Den veasentligste bestemmelse ved vurderingen af, om kravene til egnethed og heederlig-
hed skearper ansvarsnormen, er Fil. § 64, stk. 1. Et sddant lovkrav stilles ikke til bestyrel-

sesmedlemmer i almindelige virksomheder.

Reglerne om egnethed er ikke bare en tom skal”. Der stilles saledes reelle krav til besty-
relsesmedlemmernes viden, faglige kompetencer og erfaring. Dette kommer bl.a. til ud-
tryk ved, at Finanstilsynets skal godkende hvert enkelt bestyrelsesmedlem. Derudover

viste analysen af kravet, at det ikke uden videre kan opfyldes af enhver.

Som angivet i kap. 3.2.3.1.1. indgar relevant uddannelse, erhvervserfaring eller ledelses-
erfaring eller en kombination af disse i vurderingen af, om bestyrelsesmedlemmerne er
egnede, dvs. om de vil vaere i stand til at varetage hvervet pa betryggende vis. Nar det er
muligt at fastlegge sddanne momenter, og serligt nir disse er blevet uddybet af bl.a.
EBAs retningslinjer, far de en normerende karakter, der alene galder for bestyrelsen i
finansielle virksomheder. Det normerende ved “relevant uddannelse” er bl.a. den liste
med eksempler pa uddannelser som Consultation Paper angiver som relevante for den
finansielle sektor, der alle angér lengerevarende uddannelser og giver en brugbar teore-
tisk viden. Ligeledes virker det normerende, at sdvel forarbejder som Consultation Paper
angiver tidligere ansattelser 1 den finansielle sektor eller erfaring med bl.a. risikostyring
eller strategisk planlaegning som eksempler pa relevant erhvervserfaring”. Selvom “re-
levant ledelseserfaring” ikke nedvendigvis giver en teoretisk eller praktisk viden af rele-
vans for sektoren, sa giver ledelseserfaring en vis forstaelse for, hvilke opgaver og for-

pligtelser der péhviler ledelsen.

Selvom ovenstdende momenter ikke er kumulative krav, men netop kun momenter i vur-

deringen, viser de, at medlemmer af bestyrelsen 1 finansielle virksomheder skal have en

20 pyt 44 Andersen, Lennart Lynge og Schaumburg-Miiller, Peer. Anmeldelse af Mette Neville & Kar-
sten Engsig Sorensen (red.): “Selskaber aktuelle emner”. Erhvervsjuridisk Tidsskrift 2014, s. 359f.
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hojere faglig standard end bestyrelsesmedlemmer i andre brancher, for at disse overho-
vedet kan sidde i1 bestyrelsen. Dette viser sig ogsé ved, at hvert enkelt bestyrelsesmedlem
skal have tilstreekkelige kompetencer til at kunne anfagte direktionen, herunder stille kri-

tiske sporgsmal og forsta svarene (kap. 3.2.3.1.1. 0og 3.2.3.2.2.).

Nér ansvarsnormen sdledes tager hgjde for kompetencer og viden méa det kunne kraves,
at bestyrelsens “hgjere standard” i finansielle virksomheder afspejler sig i dennes adfaerd

1 form af sterre omhu og bedre beslutninger. Derfor far § 64, stk. 1 normerende karakter.

Kravet om grundkursus i Fil. § 64b fastsetter preecise rammer for, hvilken viden det en-
kelte bestyrelsesmedlem som minimum skal tilegne sig for at sidde i1 bestyrelsen. Bestem-
melsen fir herved betydning for ansvarsnormen, sarligt i medfor af detailreguleringen i
grundkursusbekendtgerelsen. Nér bestyrelsen sdledes foretager et skon, forventes det, at
de enkelte bestyrelsesmedlemmer kender til deres opgaver og ansvar, den finansielle lov-
givning og evrige omrider af relevans for den pagaeldende type af finansiel virksomhed

(bl.a. risici). Det mé& medfore, at bestyrelsens margin for fejlsken indskrankes.

§ 64b tydeliggor, at bestyrelsesmedlemmer 1 finansielle virksomheder efter gennemfo-
relse af kurset forventes at have en viden, der straekker sig ud over de generelle pligter
for bestyrelsen 1 almindelige virksomheder, og at de opnér en vis indsigt i hvordan finan-
sielle virksomheder fungerer og agerer. Denne indsigt far betydning for ansvarsnor-
men.”! Eksempelvis undervises bestyrelsens medlemmer i kreditgivning. Det ma derfor
forventes, at et bestyrelsesmedlem ved, hvilke regulatoriske krav der gaelder hertil, og

bl.a. kan gennemskue, hvis en kreditindstilling fra direktionen er utilstreekkelig.

Det kan herefter diskuteres, hvorvidt bestyrelsesmedlemmer der (endnu) ikke har gen-
nemfort kurset skal bedemmes efter den samme ansvarsnorm.>** Imod taler, at culpavur-

deringen er individuel, og at bestyrelsesmedlemmer tillades en periode til at satte sig ind

21 Det har ingen betydning for ansvarsnormen, at der ikke skal bestas en prove for at gennemfore kurset
— det er medlemmets eget ansvar at tilegne sig den viden, som kurset angar.

22 Overfor siddende bestyrelsesmedlemmer ma det antages, at § 64b anvendes som “rettesnor” for, hvad
der forventes af deres viden.
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1 virksomhedens forhold (afsnit 4.2.1.). Modsat kan det anfores, at alle bestyrelsesmed-
lemmer 1 samme virksomhed som udgangspunkt bedemmes ens (kap. 4.2.1.) og at kurset
skal gennemfores hurtigst muligt og inden 12 méneder, hvorfor det enkelte bestyrelses-
medlem selv ber bere risikoen for, at det er 1 stand til at treeffe tilstreekkeligt forsvarlige
beslutninger. Sidstnavnte ma anses som varende for vidtgdende. Nar lovgiver har fast-
lagt en frist pa 12 maneder ma den vare udtryk for, at medlemmer skal tillades en periode,

hvor de ikke besidder kursets kompetencer.”**

Spergsmalet er, om kurset tillige medferer, at kravene til bestyrelsesmedlemmernes ud-
forelse af de lovpligtige opgaver i Fil. §§ 65, 70-71 og ledelsesbekendtgerelsen skarpes,
dvs. at de 1 hgjere grad bliver gjort ansvarlige for ikke at opfylde kravene ’godt nok”,
selvom reglerne 1 sig selv er overholdt. Manglende opfyldelse vil som udgangspunkt vere
et brud pa ansvarsnormen og vil derfor ud fra en konkret vurdering kunne medfere et
erstatningsansvar. Nar kursets fokus er pa opfyldelse af bestyrelsens opgaver og forplig-
telser og ansvaret forbundet hermed, ma det indga som en skaerpende omstaendighed, at

medlemmerne har faet undervisning heri.

Som folge af, at culpavurderingen er individuel, fir kravene til bestyrelsens kollektive
egnethed og mangfoldighed ikke samme betydning for bestyrelsens ansvarsnorm 1 finan-
sielle virksomheder som de individuelle krav. Det er séledes klart at et bestyrelsesmedlem
ikke skal vurderes ud fra de strengere krav, som galder for den samlede bestyrelse.”**

Uanset dette far kravet om kollektiv egnethed betydning for ansvarsvurderingen i enkelte
tilfelde. Safremt et medlem af bestyrelsen besidder specialviden, ma vurderingen skaer-
pes for vedkommende i de tilfelde, hvor en beslutning vedrerer dennes fagomrade (se
kap. 3.2.3.2.1.). Har et bestyrelsesmedlem fx en serlig viden om risici i landbrugssekto-
ren forventes vedkommende, modsat de resterende bestyrelsesmedlemmer, at kunne fo-

retage forsvarlige beslutninger om lan til bl.a. landmeend.

233 Gennemforer medlemmet ikke kurset inden for den fastsatte frist pa 12 méaneder, kan det ikke udeluk-
kes, at den naevnte “beskyttelse” falder bort.

24 Det kan dog ikke udelukkes, at bestyrelsens medlemmer enkeltvist kan blive erstatningsansvarlige for
en konkret handling, safremt kravene til den kollektive egnethed ikke er overholdt. Det mé& dog anses for
yderst vanskeligt at lofte bevisbyrden for drsagssammenhang mellem et konkret tab og den manglende
overholdelse af kravet.
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Tilsvarende gor sig geldende for kravet om, at mindst ét medlem af bestyrelsen i storre
finansielle virksomheder skal besidde praktisk ledelseserfaring fra anden finansiel virk-
somhed. Séfremt den finansielle virksomhed systematisk overtreder grundleeggende krav
til den overordnede og strategiske ledelse 1 SL, Fil. og ledelsesbekendtgorelsen, taler det
for, at vedkommende ber vurderes strengere end de resterende medlemmer. Indferelsen
af § 64b synes dog at udvande forskellen mellem et bestyrelsesmedlem med ledelseser-
faring fra anden finansiel virksomhed og de gvrige medlemmer. Det vil derfor bero pé en
konkret vurdering 1 det enkelte tilfelde om et medlems tidligere ledelseserfaring fra fi-

nansielle virksomheder skal legges denne til last.

Kravene om hcederlighed synes umiddelbart ikke at fa en betydning for ansvarsnormen,
idet de ikke fastleegger hvilken viden eller hvilke evner de enkelte bestyrelsesmedlemmer
skal veere 1 besiddelse af. Alligevel spiller de en rolle, idet reglerne sikrer, at der forbliver
en hoj standard 1 bestyrelsen. Nar et medlem af bestyrelsen ikke lever op til den standard,
der forventes, vil vedkommende som naevnt 1 kap. 3.2.4.2.3. ikke kunne sidde i bestyrel-
sen. Med andre ord er et bestyrelsesmedlem ikke egnet, hvis vedkommende 1) ikke evner
at leve op til de krav, som denne er underlagt (fx ved ikke at overholde pligter), selvom
denne pa “papiret” besidder tilstreekkelige kompetencer, og 2) ikke laengere besidder de
fornadne kompetencer til at sidde 1 bestyrelsen (fx hvis virksomheden @ndrer sin forret-
ningsmodel). Finanstilsynets praksis 1 medfer af Fil. § 64, stk. 3, nr. 4 er pd den méde
med til at fastlegge en malestok for, hvad der er acceptabel adferd og hvad der udger

tilstreekkelige kompetencer for bestyrelsesmedlemmer i finansielle virksomheder.

4.3.1.3. Betydningen af Fils regler pa Business Judgement Rule

Nar ansvarsnormen for bestyrelsen 1 finansielle virksomheder er pavirket af den sarlige
brancheregulering i Fil. og ledelsesbekendtgerelsen, er det interessant at undersege om
domstolene vil vare mere tilbgjelige til at tilsidesette et forretningsmeessigt skon 1 finan-

sielle virksomheder.

Side 86 af 133



For bestyrelsesmedlemmer i finansielle virksomheder er bestyrelsens opgaver, og dermed
ogsa kravene til deres beslutningsgrundlag bl.a. gennem fastleggelsen af forretningsor-
denen, politikker og retningslinjer for direktionens rapportering mv., vaesentligt mere de-

tailreguleret end for virksomheder, der alene er omfattet SL.

Det medferer for det forste at et bestyrelsesmedlem 1 en finansiel virksomhed skal sikre
sig et “bedre” og mere udforligt beslutningsgrundlag end bestyrelsesmedlemmer 1 almin-
delige virksomheder, for dette er tilstrekkeligt kvalificeret. Med andre ord skal bestyrel-
sen indhente en betydelig mangde oplysninger, for denne traeffer en beslutning. Det kom-
mer bl.a. til udtryk ved de omfattende krav til bestyrelsens kreditpolitik og bestyrelsens
pligt til at sikre, at denne modtager tilstraekkelig rapportering fra direktionen (se kap.
2.3.2.2.). Det ma desuden kunne forventes, at bestyrelsen 1 hgjere grad er i stand til at
vurdere den information der kommer fra direktionen end bestyrelsesmedlemmer i almin-
delige virksomheder.

Hertil kommer, at bestyrelsen skal inddrage et bestyrelsesmedlem med specialviden i en
beslutning hvis specialviden er nedvendig for at beslutningsgrundlaget er forsvarligt.
Hvis en beslutning treeffes uden medlemmet med specialviden eller uden at denne har
haft mulighed for at kommentere pé beslutningen, taler det for at bestyrelsens medlemmer

ikke har sikret et tilstrekkeligt oplyst beslutningsgrundlag.

For det andet medferer det “bedre” beslutningsgrundlag, at bestyrelsen er bedre rustet til
at foretage et konkret sken. Derudover medforer kravene til egnethed og haederlighed at
bestyrelsen er bedre til at vurdere beslutningens konsekvenser. Der forventes altsd mere
af bestyrelsens konkrete sken, hvorfor marginen for fejlsken méa vere mindre i en finan-

siel virksomhed end i andre virksomheder.

Umiddelbart skulle man tro, at interessekonflikter er de samme for bestyrelsen 1 finan-
sielle virksomheder som i almindelige virksomheder. Saledes vil transaktioner med en
virksomhed ejet af et bestyrelsesmedlem vere problematisk i alle typer virksomhed. Men
det er alene bestyrelsesmedlemmer 1 finansielle virksomheder der er underlagt et sarligt
krav om uathangighed 1 medfor af Fil. § 64, stk. 2. Den omfattende liste fra EBAs Con-

sultation Paper med forhold der kan bevirke, at et bestyrelsesmedlem ikke leengere er
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uathangigt (fx politisk uathengighed) medferer, at det ikke kan afvises, at det er nem-

mere at statuere, at der foreligger en interessekonflikt.**>

Ovenstdende medferer siledes en formodning om, at greensen for Business Judgement
Rule er en anden for finansielle virksomheder. Marginen for fejlsken er mindre, hvorfor
domstolene ikke i samme grad som i den almindelige selskabsret vil atholde sig fra at

tilsidesaette bestyrelsens forretningsmaessige skon.

4.3.2. Analyse af Capinordic Bank A/S
4.3.2.1. Indledning

Den 9. oktober 2015 afsagde Ostre Landsret dom 1 forste instans mod tre ledelsesmed-
lemmer 1 den tidligere Capinordic Bank A/S (herefter: Banken), hhv. bestyrelsesformand
Claus Orskov (herefter: Orskov), bestyrelsesmedlem Henrik Lasse Lindblad (herefter:
Lindblad) og direktor Henrik Juul (herefter: Juul). Sagen var anlagt af Finansiel Stabilitet
A/S. Bankens aktiviteter blev den 11. februar 2010%°° (ca. tre ar efter stiftelsen i oktober
2006) overdraget til Finansiel Stabilitet fordi den ikke kunne opfylde de krav, som Fi-

nanstilsynet stillede til bankens solvens.”’

Virksomhedens ejerstruktur og forhold til kunderne var komplekst. Saledes havde Ban-
ken en snaver kundekreds, hvor flere kunder var indbyrdes forbundne.”*® Derudover var
flere af Bankens kunder forbundet med medlemmer 1 bankens ledelse og investorerne bag
Capinordic-koncernen, og flere ledelsesmedlemmer 1 banken var ogséd ledelsesmedlem-

mer i Capinordic A/S (moderselskabet).*’

235 praksis fra Finanstilsynet og Erhvervsankenavnet kan tjene som inspiration hertil (se kap. 3.2.4.3.).

236 Dommen er afsagt efter det dagaeldende regelsat. Bestyrelsens erstatningsansvar blev saledes bedemt

efter den dagaeldende ASL § 140, stk. 1 (SL § 361) og bestyrelsens pligter i forhold til den dagaeldende
ASL § 54 (SL § 115) og de dagzldende Fil. §§ 64 og 70-71.

Capinordic-sagen, s. 7.
3% Ibid., s. 1023.
% Ibid., s. 9-10.
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Finansiel Stabilitet A/S péstod de sagsegte til at betale 1 alt 400 mio. kr. 1 erstatning. Som
begrundelse anforte Finansiel Stabilitet principalt at drsagen til bankens konkurs var an-
svarspadragende handlinger og undladelser fra de sagsogtes side, og at de sagsogte derfor
var erstatningsansvarlige for ethvert tab, der var lidt som felge af bankens konkurs, dog
begranset til 400 mio. kr. Subsidicert at de sagsegte var erstatningsansvarlige for en reekke

konkrete laneengagementer.**’

Landsretten fandt, at der forela et erstatningsansvar 1 9 ud af 1 alt 40 laneengagementer.
Det samlede erstatningsbelob udgjorde herefter ca. 90,5 mio. kr. Dommen er anket til

Hojesteret.

I det folgende behandles forst ansvaret for den samlede konkurs og derefter en raekke

241 De enkelte

erstatningsretlige momenter, som landsretten anferer i et indledende afsnit.
engagementer inddrages i denne behandling. Herefter vurderes det om bestyrelsen i Ca-
pinordic blev domt efter en strengere ansvarsnorm end bestyrelser 1 almindelige virksom-
heder og hvilken rolle de skarpede krav til finansielle virksomheder fik pa ansvarsvurde-

ringen.

4.3.2.2. Ansvar for den samlede konkurs

Finansiel Stabilitet forsogte at gare bestyrelsen ansvarlig for hele sammenbruddet og der-

med Bankens samlede underskud. Landsretten gav ikke Finansiel Stabilitet medhold heri.

Af premisserne kan der udledes tre tilfeelde, som kunne medfore et ansvar for den sam-
lede konkurs: 1) uforsvarlig forretningsmodel, 2) mangelfuld organisering, opgaveforde-
ling og generel virkemide (ASL § 54) eller 3) som folge af at samtlige engagementer 1

Banken var ansvarspddragende.

0 Ibid., s. 1261.
241 Tabsopgerelsen eller spargsmélet om decharge behandles ikke.
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Ad 1) Uforsvarlig forretningsmodel

Finansiel Stabilitet gjorde under sagen geldende, at bankens forretningsmodel var sé ri-
sikobetonet og uforsvarlig, at den kunne begrunde et ansvar for den samlede konkurs.
Dette begrundedes med, at Bankens forretningsmodel ikke var rentabel og at bankens
udlansvirksomhed var uforsvarlig, idet der blev givet store 1an til indbyrdes forbundne

kunder.?*?

Landsretten udtalte herom: ... Bankens forretningsmodel med store ldn til forholdsvis fa

kunder, der i betydeligt omfang har veeret indbyrdes forbundet, har veeret risikabel og

gjort Banken scerligt sarbar for konjunkturcendringer, herunder finanskrisen i 2008. Efter

bevisforelsen finder landsretten imidlertid ikke, at den valgte forretningsmodel, der tillige

indebar et betydeligt indtjeningspotentiale for Banken, i sig selv kan anses for ansvars-

padragende.” (vores understregning). Landsretten fandt alts4, at forretningsmodellen var
risikabel, men frifandt de sagsegte fordi forretningsmodellen havde et tilsvarende indtje-
ningspotentiale. Denne argumentation er udtryk for, at landsretten anvendte Business
Judgement Rule. Saledes tilsidesatte landsretten ikke Bankens forretningsmaessige skon
(valg af forretningsmodel), alene fordi denne var risikabel og senere viste sig at medfere
et tab. Pa det tidspunkt, hvor Banken blev stiftet (og vel helt frem til finanskrisen), var
der et betydeligt indtjeningspotentiale, hvorfor forretningsmodellen var 1 Bankens inte-

resse og derfor ikke uforsvarlig.

Nar landsretten begrunder fritagelsen med, at forretningsmodellen havde et betydeligt
indtjeningspotentiale, kan det forstas saledes, at bestyrelsesmedlemmerne var blevet er-
statningsansvarlige for den samlede konkurs, sdfremt indtjeningen ikke havde staet mal

med risikoen.

Ad 2) Mangelfuld organisering, opgavefordeling og generel virkemade (drift)

Finansiel Stabilitet pastod under sagen, at bestyrelsen havde handlet generelt uforsvarligt
ved at have overtrddt ASL § 54, stk. 1 som felge af /) en uforsvarlig kreditorganisation

uden en klar organisatorisk struktur i strid med dageldende Fil. § 71, nr. 2 og Bankens

242 Capinordic-sagen, s. 1037.
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interne forretningsgange, 2) at udlansengagementer i flere tilfzelde var 1 strid med Ban-
kens kreditpolitik og blev bevilget pa et mangelfuldt grundlag, 3) at Lindblads indblan-
ding i den daglige drift i strid med Fil. § 73 nedbred den interne kontrolfunktion og 4) at

der ved flere lejligheder blev varetaget uvedkommende interesser.***

Landsretten fandt det efter en gennemgang af samtlige engagementer ikke godtgjort, at
disse forhold var skyld i den samlede konkurs, hvorfor de sagsegte blev frifundet herfor.
Landsrettens rationale var saledes, at overtraedelsen af ASL § 54 og Fil. §§ 71 og 73 samt
de interne forretningsgange ikke i sig selv havde medfert Bankens konkurs, fordi 31 af
de i sagen omhandlede 40 engagementer ikke var uforsvarlige. Dette kan ogsa udtrykkes
saledes, at landsretten ikke fandt, at Finansiel Stabilitet havde bevist drsagssammenhang

mellem den mangelfulde organisering og den samlede konkurs.***

Ad 3) Som folge af at samtlige engagementer i banken var ansvarspadragende

Landsretten vurderede herefter, om de laneengagementer, som efter landsrettens vurde-
ring var ansvarspddragende, 1 sig selv havde medfert Bankens konkurs. Hertil udtalte
landsretten, at”... det alene kan lcegges til grund, at en mindre del af det samlede tab |...]
er fordrsaget af ansvarspdadragende handlinger eller undladelser fra de sagsogtes side.”
(vores understregning). Sammenholdt med Bankens kapitalgrundlag og lefter om kapi-
taltilforsel fra Moderselskabet fandt landsretten ikke, at det ansvarspadragende tab 1 sig

selv havde medfert konkursen.

Det ma forstas sdledes, at de tre ledelsesmedlemmer ville vare blevet gjort ansvarlige for
den samlede konkurs, hvis de ansvarspddragende engagementer havde medfert et hojere
tab end ”en mindre del” af det samlede tab. Ngjagtigt hvor hejt det samlede tab skal veare,
for ledelsen kan blive ansvarlig, er ikke muligt at udlede. Men nar landsretten fandt det
nedvendigt at inddrage Bankens kapitalgrundlag og leftet om kapitaltilfersel 1 argumen-

tationen, tyder det p4, at tabet ikke nedvendigvis behaver at vere meget hojere.

2%3 Ibid, s. 1017-1039.
244 Werlauff, s. 466.
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4.3.2.3. Landsrettens efterlysning af en norm for forsvarlig kreditgivning

Forsvarligheden af Bankens engagementer skulle ifelge landsretten foretages pé bag-
grund af en konkret vurdering af, hvilke krav der kan stilles til en debitors skonomiske
forhold og dokumentationen herfor. I den forbindelse udtalte landsretten: “Det er ikke
ved syn og skon, sagkyndige erklceringer eller udtalelser fra brancheorganisationer sogt

belyst, hvilke krav der generelt kan stilles til et forsvarligt grundlag for kreditgivning i en

J}245
bank.

(vores understregning). Med andre ord efterlyser landsretten en norm for,
hvilke krav der generelt stilles til et forsvarligt beslutningsgrundlag ved ldngivning i en
bank. Dette kan have medfort, at Business Judgement Rule fik en sterre rolle 1 engage-
menter uden interessekonflikter, idet landsretten nok har veret mere forsigtige med at
tilsidesaette bestyrelsens skon, nar det ikke preacist kunne fastleegges, hvad der generelt

udgjorde et tilstraekkeligt beslutningsgrundlag.

4.3.2.4. Momenter i ansvarsvurderingen

Ved vurderingen af, om de enkelte engagementer har varet uforsvarlige, inddrager lands-
retten en rekke momenter, der enten skarper eller lemper ansvarsnormen. Disse udger
1) Konsekvensen af regelbrud, 2) Interessekonflikter og Business Judgement Rule, 3)
Finanstilsynets og revisionens vurdering af Bankens engagementer, 4) Finanskrisen og
Finanstilsynets advarsler, 5) Lasse Lindblads rolle og 6) Bestyrelsens praksis med efter-

bevillinger.

Ad 1) Konsekvensen af regelbrud

Finansiel Stabilitet gjorde under sagen galdende, at de sagseogte havde overtradt Fil. og
regler udstedt 1 medfer af Fil., bl.a. Bankens kreditpolitik. Hertil bemerker landsretten:
"Sadanne mulige overtreedelser indebcerer ikke i sig selv, at de ansvarlige for overtree-
delsen har pdadraget sig erstatningsansvar. Det afgorende er, om overtreedelsen har veeret
drsag til et tab for Banken.”**® Der er intet overraskende i den sidste s@tning i landsret-

tens udtalelse. Det er saledes helt grundleggende erstatningsret, at der skal foreligge et

245 Capinordic-sagen, s. 1261.
24 Ibid, 5. 1262.
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tab, for de sagsogte kan gores erstatningsansvarlige, uanset hvor uforsvarlig en handling

har varet. Dette kom bl.a. til udtryk i engagementet "TLP Holding ApS”.**’

Nar landsretten udtaler, at mulige overtradelser “ikke i sig selv”’ indebarer erstatnings-
ansvar, ma det vare et udtryk for at overtreedelser af Fil. og regler udstedt 1 medfer af Fil.
med stor sandsynlighed udger en uforsvarlig adfaerd. Dette stemmer overens med at lov-
regler og interne regler udger minimumsgrensen for ansvarsnormen. Det stottes af at
Landsretten om de interne politikker pa kreditomridet anferer: "Bankens interne politik-
ker udgor retningslinjer for Bankens virksomhed. Disse retningslinjer udgor sdledes vej-
ledende kriterier ved vurderingen af, om Banken har udovet et forsvarligt skon ved en
given bevilling, og indgdr herefter i et samlet overordnet skon af bevillingens forsvarlig-
hed...””** Nar retningslinjerne er vejledende for forsvarlighedsvurderingen, mé det be-
tyde at vurderingen skarpes, nar disse er overtradt. Med andre ord skarpes ansvarsnor-

men, nar bestyrelsen ikke har overholdt en forpligtelse.

Landsretten slér dog fast, at der altid skal foretages en konkret vurdering, hvorfor det ikke
kan udelukkes, at en bevilling ikke har varet ansvarspadragende, selvom den har varet i
strid med de interne politikker. Det samme gor sig gaeldende for overtradelsen af en lov-
regel.”*” I modsat fald ville der veere tale om et professionsansvar, hvor konkrete omstan-

digheder ikke kan undskylde et brud pa normen.

Ad 2) Interessekonflikter og Business Judgement Rule

Som anfort 1 kap. 4.2.3. er landsretten som udgangspunkt tilbageholdende med at tilside-
sette bestyrelsens forretningsmeessige skon. At landsretten anerkender Business Judge-
ment Rule er ikke ensbetydende med, at reglen anvendes pa samme made for finansielle
virksomheder sammenlignet med almindelige virksomheder. Bl.a. kommer det skeerpede
krav om tilstreekkeligt beslutningsgrundlag i finansielle virksomheder (kap. 4.3.1.2.) i
Capinordic-sagen til udtryk ved, at landsretten i de generelle bemarkninger efterlyser

hvilke krav der stilles til et forsvarligt grundlag for kreditgivning og at landsretten ved

247 Ibid, s. 1294f.
2% Ibid., s. 1311.
2% Ibid, s. 1263.
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gennemgangen af 13 serlige investeringskreditter inddrager Bankens egen kreditpoli-
tik.”” Derudover viser sammenligningen mellem Capinordic-sagen og afgerelser fra den
almindelige selskabsret, at landsretten 1 hgjere grad tilsidesatter bestyrelsens forretnings-
massige skon (kap. 4.3.2.5.).

2

I forlengelse heraf anferer landsretten: ... hvor en bevilling [...] har veeret til fordel for
et bestyrelsesmedlem eller et selskab kontrolleret af denne eller for et andet selskab i
Capinordic koncernen, finder landsretten dog, at der md stilles skcerpede krav til, at de

sagsogte har sikret, at hensynet til Banken ikke blev tilsidesat. '

Nér landsretten stiller “skeerpede krav” ma det betyde, at den foretager en skarpet pro-
velse af forsvarligheden, hvis der foreligger en interessekonflikt. Det stottes af, at der
foreld en uforsvarlig adferd 1 samtlige engagementer med uvedkommende interesser,
som ikke kunne opvejes af bankens interesse (Alpen Holidays, Synerco og Administrati-

onsselskabet)>2.

Der sondres séledes mellem situationer, hvor der ikke foreligger uvedkommende interes-
ser og Business Judgement Rule finder anvendelse, og situationer hvor der foreligger
uvedkommende interesser og Business Judgement Rule bortfalder. I sidstnavnte tilfaelde
foretages 1 stedet en skaerpet vurdering af, om en handling var uforsvarlig, ogsa for de

medlemmer af bestyrelsen, der ikke har personlige interesser.”

Nér der foreligger en interessekonflikt, er spergsmalet herefter hvem der skal pavise, at
en given bevilling er forsvarlig. Ifelge Andersen er det for vidtgdende, hvis bevisbyrden
vendes.”>* Modsat mener Werlauff, at bestyrelsesmedlemmet skal bevise eller sandsyn-

liggere, at en given handling var forsvarlig nar der foreligger en interessekonflikt.”*>

250 Ibid., s. 1261 og 1311.
21 bid., s. 1261.
22 Ibid., s. 1272, 1274 og 1306.

233 | samme retning Werlauff, Erik. Capinordic—dommen — forste dom om ledelsesansvar efter finanskri-

sen. Revision&Regnskabsvasen, 12. udgave 2015, s. 44f. (herefter: Werlauff, 2015) og beteenkning
1498/2008, s. 38.

254 Andersen, s. 513.
255 Werlauff, 2015 og Werlauff, s. 635.
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Landsretten tager ikke direkte stilling hertil, men ovenstaende formulering ... ma stilles

skeerpede krav til, at de sagsogte har sikret, at hensynet til Banken ikke blev tilsidesat.”
(vores understregning) tyder pa, at landsretten palaegger bestyrelsen bevisbyrden. Dvs. at
landsretten vender bevisbyrden, hvor der foreligger en interessekonflikt. Dette stottes af

landsrettens vurdering i konkrete engagementer.

Saledes anforer landsretten 1 engagementet ”Alpen Holidays Ferienhduser GmbH” (her-
efter: Alpen Holidays), at bestyrelsens beslutning var pavirket af andre koncernselskabers

interesser og fandt det ... ikke af de sagsogte godtgjort, at ydelse af et lan til indfrielse

af engagementer i andre koncernselskaber var i Bankens interesse.” (vores understreg-
ning).>° Ligeledes vendtes bevisbyrden i engagementet Nanocover A/S”, hvor landsret-
ten udtalte: "Det findes ikke godtgjort, at det forhold, at Banken tidligere havde investeret
i aktier i Nanocover og dermed havde en interesse i at beskytte aktiekursen, kunne be-

grunde et ldan af denne storrelse til et konkurstruet selskab. De sagsogte har heller ikke

godtgjort, at NanoCovers veerdi som “borsskal”, |...], kunne begrunde, at lanet trods

J1257

selskabets okonomiske forhold og den manglende sikkerhed var forsvarligt. (vores

understregninger).”®

Engagementet ”Centerplan Allokton ApS” viser, at de sagseogte ikke har handlet ufor-
svarligt, safremt disse kan sandsynliggere, at en beslutning var i Bankens interesse, ogsé

selvom der foreld en interessekonflikt.?>’

En interessekonflikt medferer séledes 1) forsvarlighedsvurderingen skerpes og 2) at der
palegges bestyrelsen en dobbelt omvendt bevisbyrde; den skal sdledes pavise at handlin-
gen var forsvarlig og at virksomhedens interesse ikke blev tilsidesat. Grunden hertil er, at
der mé gaelde en formodning om, at der er udvist en uforsvarlig adferd, nar bestyrelsen

ikke varetager selskabets interesser.

236 Capinordic-sagen, s. 1273.

7 Ibid., s. 1299.

258 Bevisbyrden blev ogsé vendt i engagementerne ”Synerco ApS” og ”Administrationsselskabet”.
2> Ibid., s. 1286-1289.
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Der findes ikke afgarelser pa det selskabsretlige omrade, der tydeligt viser, at bevisbyrden
vendes. [ U1981.973H (Rede Vejrmolle) kunne direktoren bevise, at han havde forelagt
prisnedsettelser for bestyrelsen og at en handel med sit eget selskab var til markedspris.
Dette kunne tyde pa, at bevisbyrden var vendt. Derfor antages det, at retstilstanden er den

samme for almindelige virksomheder.

Ad 3) Finanstilsynets og revisionens vurdering af Bankens engagementer

Som et tredje moment inddrager landsretten, om Finanstilsynet eller Bankens revisor har

udtalt sig om et konkret engagement.

Landsretten tillegger ikke Finanstilsynet og Bankens revisor samme vagt. Sdledes anfo-
rer landsretten, at ... det forhold, at et l[aneengagement har veeret genstand for vurdering

fra Finanstilsynets side [...] ma indgd med en ikke ubetydelig veegt.” og "Landsretten

har ogsa lagt veegt pa revisionens vurdering af laneengagementer og behov for nedskriv-
ning herpd.” (vores understregninger). Bemarkningerne tydeligger, at Finanstilsynets

vurdering af et givent engagement tilleegges storre vaegt end revisorens.

Finanstilsynets vurdering tilleegges stor vaegt fordi denne er tilsynsmyndighed for finan-
sielle virksomheder og i kraft heraf besidder en serlig sagkundskab og har en sarlig ind-
sigt 1 den finansielle sektor. Dette kom bl.a. til udtryk i engagementet ”Per Bram Nielsen
og Bram Gruppen A/S”, hvor de sagsogte bl.a. blev frifundet med den begrundelse, at
Finanstilsynet havde givet engagementet karakteren 3 svarende til “kunder med utvivl-

som god bonitet”**,

Bankens revisor er samfundets tillidsrepraesentant®®’, men revisoren har ikke de samme

indgrebsmuligheder som Finanstilsynet og forventes derudover ikke at have den samme

260 Capinordic-sagen, s. 1317. Bonitet er debitors kreditvaerdighed (dvs. hvor god en gkonomi kunden
har). Jo hgjere bonitet, des lavere risiko, jf. Rigsrevisionens Beretning til Statsrevisorerne om tildelingen
af individuel statsgaranti til Amagerbanken A/S, oktober 2011, s. 42.

261 § 16, stk. 1 i lovbekendtgerelse nr. 1167 af 09.09.2016 om godkendte revisorer og revisionsvirksom-
heder.
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indsigt i den finansielle sektor.’®* Som et eksempel p4, at revisionens vurdering blev til-
lagt betydning kan navnes engagementet "Guava A/S”, hvor bestyrelsen blev frifundet,

fordi den ikke skulle have opdaget en fejl, som revisionen ikke havde opdaget.*®

Tilsvarende méa det antages at forsvarlighedsvurderingen lempes, hvis Finanstilsynet har
faet forelagt oplysninger fra den finansielle virksomhed eller vaeret pé tilsynsbesog uden
at reagere. Som eksempel fra den almindelige selskabsret kan naevnes U2016.1870H (Gul
feber), hvor direkteren blev frifundet, bl.a. fordi denne lebende havde informeret SKAT
om virksomhedens brokerhandler, uden at SKAT reagerede herpa. Tilsvarende mé galde

for finansielle virksomheder.

Efter en gennemgang af samtlige engagementer tegner der sig et billede af, at en negativ
vurdering fra Finanstilsynet eller revisoren skarper ansvarsnormen, hvorimod en positiv
vurdering lemper den.”®* Landsretten er sdledes meget tilbageholdende med at tilsideszette
et skon der ikke strider mod Finanstilsynets vurdering. Det viser dog ogsa at landsretten
ikke er tilbageholdende med at palaegge et erstatningsansvar, safremt bestyrelsen traeffer
en beslutning 1 strid med Finanstilsynets vurdering. Det bemarkes, at engagementerne
generelt (og 1 hvert fald inden finanskrisen) fik gode karakterer. Dette er bl.a. en af arsa-

gerne til at de sagsogte frifindes 1 sé stort et omfang.

Ad 4) Finanskrisen og Finanstilsynets advarsler

Landsretten heefter sig serligt ved tre tidspunkter: 1) finanskrisen, 2) Finanstilsynets ad-
varsel af 25. september 2008 til banken om dennes omfattende ejendomseksponering og
3) Finanstilsynets generelle advarsel af 19. december 2008 til sektoren om manglende

nedbringelser trods forringelser af bonitet.”*®

262 Eksempler p4, at bestyrelsesmedlemmer frifindes efter at have handlet i tillid til en professionel radgi-
ver er U2013.1312H (Grundejerforeningen) og FED2016.92 (EBH Fonden), hvor bestyrelsen i begge til-
faelde var blevet radgivet af en advokat.

263 Capinordic-sagen, s. 1290-1291.

264 e dog engagementet “Oskar Jensen”, hvor revisorens udtalelse ikke medferte en lempelse. Om vur-

deringen heraf se kap. 4.3.2.5.

265 Capinordic-sagen, s. 1262. Finanstilsynet udsendte allerede i februar 2006 en generel advarsel om ri-
sikoen for en ”boligboble” (Capinordic-sagen, s. 1116), der ikke indgar i landsrettens vurdering.
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Finanskrisen og advarslerne far den virkning pa ansvarsnormen, at bestyrelsen skal ud-
vise ekstra agtpagivenhed, nar den foretager konkrete beslutninger i tiden herefter. Det
betyder at engagementer, der er bevilget efter ovenstaende tidspunkter underlegges en
skaerpet vurdering, hvilket bl.a. kommer til udtryk 1 ”Alpen Holidays”, hvor Orskov
skulle have sikret sig et forsvarligt beslutningsgrundlag, fordi det matte have staet denne
klart, at det var sardeles usikkert, om et salg af hotellet kunne dekke Bankens lan. Det
risikable 14 serligt 1, at der blev udlant penge til en ejendom under finanskrisen og efter

advarslerne.?*®

Advarslen af 25. september 2008 ma tillegges sarlig vegt, idet denne er direkte rettet
mod Banken og specifikt angir Bankens ejendomseksponering. Dette ses bl.a. 1 ”Center-
plan Allokton ApS”, hvor landsretten bl.a. begrunder frifindelsen med, at bevillingen af

22. maj 14 "leenge” for Finanstilsynets advarsel i september 2008.%%

Efter en gennemgang af engagementerne viser der sig ogsé et tydeligt billede af, at fi-
nanskrisen tillegges betydelig vaegt. Séaledes ligger 5 af de 1 alt 7 engagementer, som
bestyrelsen ifaldt erstatningsansvar for, efter finanskrisen.’®® Hovedparten af de “frifin-
dende” engagementer ligger for finanskrisen. Et eksempel herpd er "EuroTrust/Olicom”,
hvor landsretten fandt, at bestyrelsen ikke kunne have forudset at EuroTrust ville komme
1 betydelige okonomiske vanskeligheder, idet en vasentlig arsag hertil var finanskrisen.
Det betyder saledes, at bestyrelsen i finansielle virksomheder ikke forventes at kunne
forudse fremtidige kriser, men at de forventes at reagere og udvise storre omhu nér sa-
danne indtreeder. Det mé skyldes, at finansielle virksomheder har en sarlig betydning for
samfundsekonomien og er sdrbare overfor konjunkturudsving, uanset 1 hvilken branche

de opstér.

266 Capinordic-sagen, s. 1272-1274. I samme retning engagementet “Toldbodgade”, s. 1303-1306.
207 Ibid., . 1286-1289.
28 Som referencepunkt er anvendt d. 5. september 2008 for finanskrisens begyndelse, jf. bl.a. http://den-

storedanske.dk/Samfund, jura og politik/@konomi/Samfundsegkonomiske forhold/Finanskrisen
(23.05.17, kl. 15.16).

Side 98 af 133



Hertil kan det bemaerkes, at landsretten ved vurderingen af ansvaret for den samlede kon-
kurs angiver, at Bankens forretningsmodel var sarligt sdrbar overfor ... konjunkturaen-
dringer, herunder finanskrisen...”. Landsretten antyder herved, at konjunkturudsving ge-
nerelt, og ikke alene finanskrisen, har betydning for ansvarsvurderingen. Modsat angav
landsretten 1 U2007.497 H (Calypso), at konjunkturudsving ikke skulle indga i ansvars-
vurderingen. Advarsler og kriser skerper sdledes 1 hgjere grad ansvarsnormen for besty-
relsen 1 finansielle virksomheder, idet de ma forventes at skulle udvise storre agtpagiven-
hed end bestyrelsen i andre virksomheder for beslutninger, der treffes efter konjunktur-
@ndringerne. Der er saledes tale om en skerpelse af ansvarsnormen for finansielle virk-

somheder.

En grund til, at landsretten tillagde finanskrisen s& betydelig vaegt kan vere Bankens for-
retningsmodel. Der er som navnt ikke noget galt i, at en virksomhed har en risikabel
forretningsmodel. Men nar dette er tilfeldet ma det forventes, at medlemmerne af besty-
relsen udviser en sarlig agtpadgivenhed nar de foretager forretningsmeessige sken, jf. bl.a.
engagementet “EuroTrust/Olicom”, hvor bestyrelsen blev frifundet, fordi den netop

havde udvist en agtpagivenhed som stod mal med risikoen.**’

Finanskrisen medferte, at forretningsmodellen ikke la&ngere havde det samme indtje-
ningspotentiale, som det var tilfeldet forinden, og at Bankens aktiviteter blev ”mere”
risikable. Den agtpagivenhed, som bestyrelsen i forvejen skulle udvise, ma derfor antages
at vaere blevet skerpet yderligere efter finanskrisen. Selvom landsretten ikke direkte an-
giver dette som begrundelsen for at tillegge finanskrisen betydelig vaegt, sa understottes
antagelsen af antallet af uforsvarlige engagementer, som bestyrelsen blev fundet erstat-

ningsansvarlige for for hhv. efter krisen.

Det kan péd baggrund heraf diskuteres, om der vil blive stillet samme krav til graden af
agtpagivenhed 1 bestyrelsens beslutninger i en finansiel virksomhed med en mindre risi-
kabel og eksponeret forretningsmodel. Det ma formodes ikke at vaere tilfeeldet. Grunden
hertil er, at de beslutninger, der foretages i en mindre risikabel forretningsmodel netop

som udgangspunkt vil vaere mindre risikable og dermed have en mindre risiko for at skade

269 Capinordic-sagen, s. 1268-1270.
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virksomheden. Hertil kommer, at en mindre risikabel forretningsmodel ikke pévirkes af
konjunkturudsving og finansielle kriser i samme omfang, og at kravene til egnethed og

haderlighed vil vare mindre.

Ad 5) Lasse Lindblads rolle

Lasse Lindblad burde som bestyrelsesmedlem ikke have blandet sig i den daglige drift.
Dette er i strid med reglen 1 Fil. § 73, stk. 1 om funktionsadskillelse mellem direktion og
bestyrelse (se kap. 2.2.). Om Lindblads rolle i Banken anforer landsretten bl.a. at denne

havde deltaget i forhandlinger med kunder og beordret bevillinger til kreditafdelingen.?”

Lindblad agerede altsé i flere tilfeelde de facto som en kreditchef i Banken. Det ma med-
fore, at Lindblad 1 disse konkrete situationer ikke skal anses som varende bestyrelses-
medlem, men som kreditchef. Det har den konsekvens, at han rent erstatningsretligt ogsa
skal vurderes ud fra den ansvarsnorm, som en kreditchef er underlagt, og ikke bestyrel-
sesansvarsnormen. En kreditchef er palagt andre pligter og som angivet 1 kap. 3.2.3.1.1.

kraeves der af direktorer, at de har indsigt 1 finansielle virksomheder.

Situationen minder om de tilfeelde i1 selskabsretten, hvor en kapitalejer, der udnytter sin
bestemmende indflydelse, underlegges reglen 1 SL § 361 om simpel uagtsomhed frem
for reglen i SL § 362 om grov uagtsomhed, jf. bl.a. U1997.364H (Satair). Forskellen mel-
lem narvaerende sag og Satair-dommen er, at Lindblad ikke skal underlaegges et strengere

ansvarsgrundlag, men alene en strengere ansvarsnorm.

Landsretten tager ikke direkte stilling til, om Lindblad skal vurderes som kreditchef eller
som bestyrelsesmedlem. Formuleringen "Ved vurderingen af, om Lasse Lindblad kan
gores ansvarlig for et laneengagement, |...]| indgdr det ovenfor anforte om den rolle,
Lasse Lindblad har haft i Banken.””" kan forstas pa to mader: enten at han som besty-
relsesmedlem har handlet uforsvarligt ved at blande sig 1 konkrete tabsgivende engage-
menter, eller at han skal vurderes som kreditchef 1 disse tilfeelde. Ved vurderingen i de

konkrete engagementer giver landsretten ikke et mere entydigt svar herpé. I engagementet

270 1bid., s. 1263.
271 .
Ibid., s. 1263.
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” Administrationsselskabet” udtaler landsretten meget kortfattet, "...at Lasse Lindblad
har padraget sig et erstatningsansvar som medansvarlig for engagementet ved at have

opfordret Henrik Juul til at yde ldnet.”””””

Engagementerne og landsrettens bemarkninger viser, at landsretten har fundet Lindblad
erstatningsansvarlig i de tilfelde, hvor han blandede sig 1 den daglige drift, og at hans
indblanding derfor var uforsvarlig. Dog burde landsretten have gjort det helt klart, efter

hvilken norm ansvaret blev vurderet.

Ad 6) Bestyrelsens praksis med efterbevillinger

I flere af Bankens kreditengagementer, som kraevede en bevilling fra bestyrelsen, blev
lanene bevilget af direktionen for bestyrelsen tog stilling hertil. Banken gjorde derfor 1
flere tilfeelde brug af efterbevillinger. Efterbevilling af 1&n har karakter af uanmodet for-
retningsforelse, idet direktionen tager beslutninger, der egentlig herer under den overord-

nede og strategiske ledelse.

Selvom denne praksis stred imod Bankens interne regler, var det ikke 1 sig selv ansvars-
padragende for bestyrelsen. Landsretten fandt dog, at Orskov og Lindblad havde accep-
teret denne praksis ved ikke at have patalt eller forhindret den. Det medferte, at Orskov
og Lindblad blev erstatningsansvarlige for hele lanet, hvis der var handlet uforsvarligt
bade ved bevillingen og ved efterbevillingen, ogsa selvom hele eller dele af lanet allerede
var udbetalt for efterbevillingen.”” Selvom dette kan virke vidtgaende, s er det bestyrel-
sens opgave og ansvar at sikre, at direktionen holder sig indenfor bestyrelsens retnings-
linjer for arbejdsdelingen mellem de to organer (se om arbejdsdelingen og handlepligten
kap. 2.3.2.2.). Derfor leegges det bestyrelsen til last, at den ikke har reageret pa direktio-

nens tilsidesattelse af kreditpolitikken.

Det medferer, at tidspunktet for ansvaret blev “fremrykket”, idet Orskov og Lindblad selv

skulle baere risikoen for lanets forsvarlighed ved at have accepteret denne praksis. Dette

272 Ibid., s. 1307. Der blev ogsa lagt vaegt pa Lindblads involvering i ”Alpen Holidays”, ”Synerco” og
”Nanocover”.

273 Capinordic-sagen, s. 1262.
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kan forklares med et eksempel: Direktionen bevilger et 1&n pa 10 mio., hvoraf de 2 mio.
er udbetalt til kunden inden bestyrelsens efterbevilling. Orskov og Lindblad bliver an-

svarlig for alle 10 mio. og ikke kun de 8 mio., der udbetales efter efterbevillingen.

Landsretten tager ikke stilling til erstatningsansvaret for Orskov og Lindblad, hvis disse
havde nagtet at efterbevilge en bevilling, der medferte et tab.*”* I en sddan situation ville
der alene foreligge uforsvarlighed pga. den accepterede praksis og ikke i forbindelse med
det konkrete engagement. Det ma derfor antages, Orskov og Lindblad ikke ville blive
ansvarlige for et tab, som opstod i tidsrummet mellem den oprindelige bevilling og naeg-
telsen af efterbevillingen. Det vil 1 den sammenhang tillige vaere vanskeligt at pavise

arsagssammenhang mellem den accepterede praksis og tabet.

4.3.2.5. Blev bestyrelsen i Banken bedemt strengere end bestyrelser i andre virk-
somheder?

I det folgende foretages en vurdering af, om bestyrelsen 1 Banken bedemmes strengere
sammenlignet med bestyrelsen 1 almindelige virksomheder, herunder om bestyrelsen go-
res ansvarlig pa et tidligere tidspunkt. Til dette anvendes udvalgte engagementer fra Ca-
pinordic-sagen, hvor landsretten ikke umiddelbart inddrager uvedkommende interesser
og hvor den uforsvarlige adfaerd ikke er abenbar. Herved fremkommer der et sammenlig-
ningsgrundlag i1 forhold til udvalgte afgerelser fra den almindelige selskabsret. Nogle af
de udvalgte afgerelser fra den almindelige selskabsret drejer sig om hibleshedstidspunk-
tet.””” Disse domme anvendes ikke til at fastleegge et hableshedstidspunkt for Banken,
men til at illustrere hvad der udger en uforsvarlig beslutning og om der er forskel 1, hvor-
ndr bestyrelsen gores ansvarlig, dvs. hvornar bestyrelsen ber indse, at et givent forhold er

uforsvarligt.

1 U2003.317 H (Brask Thomsen) fandt Hejesteret, at et bestyrelsesmedlem ikke havde
handlet uforsvarligt ved at deltage i beslutningen om at optage et ld&n med sikkerhed 1 et

datterselskab kort for begge selskabers konkurs, fordi denne ikke skulle have indset, at

27 Grunden hertil er sandsynligvis, at problemstillingen ikke forela i sagen.

273 Hableshedstidspunktet er det tidspunkt, hvor bestyrelsen skulle indse, at en videre drift af virksomhe-
den er hables og derfor vil pafare selskabet og dets kreditorer et tab, jf. Werlauff, s. 645.
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der ikke var en realistisk mulighed for, at selskabet ikke kunne tilbagebetale lanet. Med-
lemmet sad tillige 1 bestyrelsen i1 datterselskabet og havde kendskab til, at datterselskabets
aktiekurs var faldende og at selskabet var 1 gkonomiske problemer (betydeligt under-
skud). Desuden var medlemmet bekendt med, at moderselskabet ikke havde honoreret et

banklén, og at flere bankforbindelser kraevede deres engagementer indfriet.

Heroverfor star to engagementer fra Banken, hvor landsretten fandt, at bestyrelsen havde
handlet uforsvarligt. I engagementet ADR efterbevilgede bestyrelsen d. 30. maj 2008 en
forhgjelse pd 4,6 mio. kr. af et bestdende engagement i Banken. Bestyrelsens uforsvarlige
adfaerd blev af landsretten begrundet med, at ADR pé tidspunktet for efterbevillingen
havde overtrek pa den bestaende kredit, at indfrielsesdatoen for kreditten havde vearet
forlenget og at pantesikkerheden herfor, der bestod i en ejendom sat pa tvangsauktion
(og hvor bankens pant var efterstillet gvrige panterettigheder) reelt ikke var eksisterende.
Hertil kommer, at Finanstilsynet ca. én uge efter bevillingen @ndrede engagementets ka-
rakter fra 2a til karakteren 2¢ om “kunder ved vasentlige svaghedstegn, men uden objek-
tiv indikation for veerdiforringelse”. Selvom Finanstilsynets karakter er negativ viser den
ogsa, at der ikke var indikation for, at engagementet ikke kunne indfries helt eller delvist,
idet der netop ikke forela objektiv indikation for vaerdiforringelse (OIV). ADR var saledes
ikke 1 sa betydelige problemer, at der var et nedskrivningsbehov pé engagementet. Fi-
nanstilsynet bad dog Banken om at reservere et belgb svarende til engagementet 1 sol-
vensbehov.?”®

Alligevel fandt landsretten, at efterbevillingen var uforsvarlig. Det mé derfor antages, at
Finanstilsynets karakter spillede en rolle i landsrettens vurdering af bevillingens forsvar-
lighed, ogsé selvom karakteren blev givet efter det tidspunkt, hvor bestyrelsen traf beslut-
ningen. Der foretages saledes en streng vurdering af beslutningens forsvarlighed og det
leegges bestyrelsen til last, at denne ikke egenh@ndigt ved forhgjelsen indsa, at engage-
mentet var blevet mere risikabelt. At Lindblad og @rskov blev ansvarlige for dette enga-
gement kan séledes tyde pa, at de burde have vidst bedre som bestyrelsesmedlemmer i en

finansiel virksomhed.

276 Ibid., s. 302.
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Tilsvarende fandtes Lindblad erstatningsansvarlig 1 engagementet ”Oskar Jensen Hol-
ding ApS”*"" Engagementet blev i oktober 2007 forhgjet fra 25 mio. til 50 mio. Som
sikkerhed for l&net stod oprindeligt aktier i ’Kebenhavns Investeringsejendomme” og ved
forhgjelsen skulle der stilles sikkerhed 1 fast ejendom. Den 19. november 2007 godkendte
bestyrelsen en sikkerhedskonstruktionsendring, sdledes at Banken frafaldt kravet om
pant i fast ejendom og i stedet fik pant i anpartskapitalen i Oskar Jensen. Af landsrettens
premisser fremgar, at Oskar Jensen pa tidspunktet for lanene og konstruktionsandringen
ikke havde en negativ drift, at virksomheden havde et godt renommé og en betydelig
indtjening og egenkapital. Hertil kommer, at revisionen i et protokollat fra marts 2008
fandt, at engagementet udgjorde en sedvanlig forretningsmaessig risiko, og at der ikke
var behov for nedskrivning.”’® Alligevel fandt landsretten, at @ndringen af sikkerheds-
konstruktionen var uforsvarlig. Dette begrunder landsretten med, at Banken efter andrin-
gen reelt ingen sikkerhed havde for engagementet.””” At sikkerheden ingen veerdi havde,
ma veere begrundet i begge virksomheders lave soliditetsgrad.”*® Henset til den lave soli-
ditetsgrad og evrige langivere fandt landsretten det derfor nedvendigt med pant 1 fast
ejendom, for at forhgjelsen af engagementet var forsvarlig.

Landsrettens vurdering er streng. Bestyrelsens ansvarspadragende handling ligger saledes
for finanskrisen, og engagementet var ikke nedlidende (selvom kunden var risikabel).
Ligeledes var begrundelsen for at @ndre sikkerhedskonstruktionen, at realisering af pant
1 fast ejendom havde vist sig at vaere administrativt tungt samt at Banken havde sikret sig
en klausul om udbyttebegraensning 1 begge selskaber. Hertil kommer at revisionen flere
maneder efter den uforsvarlige handling fandt, at engagementet havde sadvanlig forret-
ningsmaessig risiko. Landsrettens vurdering ma derfor vare udtryk for, at bestyrelsen i
finansielle virksomheder ber have en viden om forskellige sikkerhedstyper og vare 1
stand til at vurdere, hvilke sikkerhedstyper, der bedst sikrer banken. Desuden er vurde-
ringen udtryk for, at bestyrelsen skal kunne indse, at risikable engagementer kan medfore

et tab, ogsé pa et tidspunkt hvor sddanne engagementer endnu ikke er nedlidende. Dvs.

277 Ibid., s. 1291-1294.
278 Ibid., s. 1291-1294.
2" Dette fremgik ogsé direkte af kreditindstillingen til bestyrelsen.

280 Capinordic-sagen, s. 419-420. Soliditet er udtryk for en virksomheds evne til at imedega tab, jf. Den
Store Danske, Gyldendal (http://denstoredanske.dk/Samfund, jura og politik/@konomi/Regn-

skab_og revision/soliditet, 18.05.17, kl. 12.02). En lav soliditetsgrad betyder, at virksomhedens evne til
at imedega tab er lav, dvs. at der er en hgj risiko for, at de udeekkede kreditorer ikke vil kunne indfries.
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at risikoen for, at Banken ville lide et tab samt at I4net af et andet bestyrelsesmedlem blev

anset som ubankmassigt pga. soliditetsgraden, var nok til at statuere en uforsvarlig ad-

faerd.

ADR og Oskar Jensen er udtryk for, at bestyrelsens adfaerd i Banken blev vurderet strengt
og at landsretten strakte sig langt for at tilsidesatte de foretagne skon. I begge engage-
menter blev bestyrelsens forretningsmaessige skon saledes tilsidesat, selvom der ikke
umiddelbart var interessekonflikter, selvom kunderne ikke var nedlidende pé tidspunktet
for beslutningerne og selvom flere af de momenter, der ifelge landsrettens generelle be-
markninger skerper ansvarsnormen, ikke var til stede. Sammenlignet hermed er Hoje-
sterets vurdering 1 Brask Thomsen derfor lempet, idet vedkommende ogsé her havde
kendskab til den manglende sikkerhed og at lantager var i skonomiske vanskeligheder.
Hertil kommer, at bestyrelsesmedlemmet i Brask Thomsen ma antages at have haft en
viden om begge selskabers gkonomiske forhold netop fordi han var bestyrelsesmedlem i
begge, hvorimod bestyrelsen 1 Banken som udgangspunkt alene havde kreditindstillinger

at forholde sig til.

1 U2015.2075 H (Memory Card) blev en bestyrelsesformand ikke fundet erstatningsan-
svarlig selvom denne undlod at videregive belastende oplysninger til den ovrige besty-
relse og selskabets revisorer om, at selskabets direktor opgjorde varelagret 1 strid med
selskabets regnskabsprincipper og derved pyntede pa regnskaberne. Oplysningerne kom
fra en fratrddt ekonomidirektor. Selskabet gik senere konkurs. Hgjesteret stadfestede
landsrettens dom med den begrundelse, at bestyrelsesformanden havde lavet en fejlvur-
dering”, men at dette ikke var tilstreekkeligt til, at den manglende orientering var ufor-
svarlig. Landsretten frifandt formanden med den begrundelse, at han med rette kunne ga
ud fra, at revisionen ville klarleegge eventuelle uregelmessigheder i1 varelagerets verdi.
Landsretten udtalte dog om forholdet, at formanden burde vare blevet mistenksom, da
okonomidirektoren fratrddte pga. uenighed med direktoren og at det kunne “bebrejdes”
ham, at han ukritisk godtog direkterens forklaring, serligt henset til, at revisionen tidli-

gere havde haft svert ved at opgere varelagerets verdi.
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I engagementet ”Synerco” burde Orskov have indset, at Synerco var i alvorlige ekono-
miske vanskeligheder, alene pa baggrund af udtalelser i pressen og at aftalen om en over-
forsel af et beleb fra Synerco til en tredjepart, der egentlig tilkom banken, blev indgiet

for at ”Synerco kunne komme ud af klemmen”.*®!

Landsrettens vurdering af Orskov er skarpet sammenlignet med Memory Card. I Me-
mory Card blev bestyrelsesformanden netop ikke ansvarlig, selvom bade landsret og he-
jesteret angav, at denne burde have underrettet bestyrelsen. Hertil skal dog bemarkes, at
Lindblad havde personlige interesser i aftalen med Synerco, hvilket landsretten ogsa til-

lagde veegt ved vurdering af Qrskovs ansvar.

Som supplement til ovenstaende inddrages U2006.2637 H (AOF) og U2007.497 H (Ca-
Iypso), der begge drejer sig om hableshedstidspunktet. I AOF>** blev AOF Aarhus erkla-
ret konkurs 1 juni 2000 efter at have haft skonomiske vanskeligheder siden 1996, med
underskud hvert &r. Egenkapitalen blev negativ i 1998, og revisoren tog 1 arsregnskaberne
for 1997 og 1998 forbehold for den videre drift. Pa trods heraf fandt Hejesteret ikke, at
der var handlet uforsvarligt ved at viderefore driften, idet bestyrelsen fik forevist positive
budgetter for hvert &r og idet denne reagerede pa den negative drift ved at aftholde flere
bestyrelsesmader, leegge planer for fremtiden og inddrage sagkyndig bistand.

I Calypso blev virksomheden erklaret konkurs i oktober 1996 efter blot ti maneders drift
med et underskud pa ca. 38 mio. kr. Virksomheden havde i1 hele perioden solgt rejser til
priser, der 14 under selskabets direkte omkostninger og havde pa intet tidspunkt en reel
indtjening. | et forseg p at vende den negative drift valgte bestyrelsen i sommeren 1996
at fortsette med at salge til underskudsgivende priser. Ifolge Hojesteret var selskabets
praksis 1 hele dets levetid “klart uforsvarlig”. Hertil kom, at bestyrelsen pa intet tidspunkt
havde atholdt egentlige bestyrelsesmader og ikke fort tilsyn med den daglige drift og
okonomien i selskabet. Alligevel fandt Hejesteret, at bestyrelsen ... i lobet af forholdsvis

kort tid og i hvert fald i sommeren 1996 ville veere blevet klar over, at selskabet havde

281 Capinordic-sagen, s. 1274-1277. I vurderingen indgik ogsa, at Qrskov ikke sikrede Banken en mod-
ydelse for aftalen.

282 Ifolge Hojesteret skulle bestyrelsesmedlemmerne i AOF bedemmes ligesom i almindelige virksomhe-
der.

Side 106 af 133



lidt betydelige tab, sdledes at driften matte indstilles... . Dvs. at bestyrelsen alene havde

handlet ansvarspadragende ved at fortsatte driften efter sommeren 1996.

Sammenlignet med ovenstaende engagementer i Banken straekker domstolene sig meget
langt for ikke at statuere et erstatningsansvar i AOF og Calypso, dvs. at domstolene er
meget tilbageholdende med at tilsides@tte bestyrelsens forretningsmeessige skon. I AOF
foreligger der flere tidspunkter, hvor bestyrelsen er klar over, at organisationen er i bety-
delige okonomiske vanskeligheder (s@rligt henset til tabet af egenkapitalen og revisorens
forbehold), og alligevel blev beslutningen om at fortsette driften ikke tilsidesat. I Calypso
finder hgjesteret endda, at ogsa driften 1 perioden op til hableshedstidspunktet var klart
uforsvarlig, og gjorde alligevel ikke bestyrelsen ansvarlig for denne periode. Med andre
ord blev forretningsmaessigt darlige” beslutninger 1 begge afgerelser, der medferte en
foregelse af underskuddet, ikke tilsidesat som ansvarspadragende. Sammenligner man
disse beslutninger med bestyrelsens bevillinger i ADR og Oskar Jensen, star det klart at
landsretten 1 Capinordic-sagen er mere tilbgjelig til at tilsidesatte bestyrelsens forret-
ningsmassige risikable beslutninger, end det er tilfeeldet i AOF og Calypso. Pa den bag-
grund ma forsvarlighedsvurderingen i finansielle virksomheder vere strengere end 1 al-
mindelige virksomheder. Der skulle saledes alene en risikabel beslutning til at statuere en
tilsidesettelse af normen i engagementet Oskar Jensen, hvorimod bestyrelsen 1 Calypso
ved den klart uforsvarlige drift havde tilsidesat helt grundlaeggende regler for drift af en
erhvervsvirksomhed, og ved denne adfard alligevel ikke bred normen i en sddan grad, at

der kunne statueres et ansvar for sommeren 1996.

Pa baggrund af AOF og Calypso rejser der sig tillige spergsmélet, om bestyrelsen i Ban-
ken findes erstatningsansvarlig pa et tidligere tidspunkt, dvs. hvornér bestyrelsen ber

indse, at en handling er sa uforsvarlig, at der er risiko for tab.

Det interessante er, at bl.a. ADR og Oskar Jensen viser, at bestyrelsen i Banken ber indse
at den risikable bevilling er uforsvarlig allerede fra starten af bevillingen og ikke forst fra
det tidspunkt hvor engagementet bliver nadlidende. I Calypso og AOF giver domstolene
bestyrelsesmedlemmerne en forholdsvis lang snor for disse bor indse at en videre drift af

virksomheden alene vil resultere i et storre underskud, jf. bl.a. Hojesterets formulering i
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Calypso "... og i hvert fald fra sommeren 1996 ville veere blevet klar over” (vores under-
stregning, se ovenfor). Med andre ord burde bestyrelsen i Banken pa et tidligere tidpunkt
(pé tidspunktet for bevillingen) indse, at engagementet ikke var forsvarligt, og derfor er
bestyrelsen 1 Banken underlagt en strengere forsvarlighedsvurdering. Dette betyder ikke,
at bestyrelsen 1 Banken bliver ansvarlig pé et tidligere tidspunkt, idet erstatningsansvaret
indtraeder pa tidspunktet for den uforsvarlige handling, men at vurderingen er strengere,
og at den uforsvarlige adfzerd derfor indtraeder tidligere.

Det betyder heller ikke, at et ellers forsvarligt engagement ikke kan medfoere erstatnings-
pligt senere, sdfremt der indtreeder en handlepligt/tabsbegraensningspligt 1 det lobende

forhold, jf. engagementet “Guava A/S”.*%

4.3.2.6. Hvilken betydning fik Fil.s regler pa forsvarlighedsvurderingen i Capinor-
dic-sagen?

Nar det som ovenfor er sandsynliggjort, at bestyrelsen i Banken sammenlignet med al-
mindelige virksomheder var underlagt en strengere ansvarsnorm bliver spergsmaélet, hvil-

ken betydning reglerne i Fil. fik herpa.

Nar landsretten i de generelle bemarkninger angiver, at en overtraedelse af Fil. eller Ban-

kens interne regler ”...ikke i sig selv...”***

medferer et erstatningsansvar (fordi der tillige
skal foreligge et fab) betyder det, at landsretten ved forsvarlighedsvurderingen legger
stor vaegt pa, om der rent faktisk er overtradt en regel, og at dette skaerper vurderingen
hvis dette er tilfeldet. Nér bestyrelsen i finansielle virksomheder saledes er underlagt
flere og mere detaljerede regler er det derfor naturligt, at grensen for, hvad bestyrelsen
kan blive ansvarlig for, haves (se kap. 4.3.1.1. ovenfor). Dette kan bl.a. ogsa ses derved,
at vurderingen af Lindblads ansvar skarpes 1 de tilfaelde, hvor denne har forbrudt sig imod

Fil. § 73 (se kap. 4.3.2.4., punkt 6).

Finansiel Stabilitet procederede for, at kompetencekravene 1 Fil. § 64 medferer en sker-

pet ansvarsnorm.” I kap. 4.3.1.2. er der ogsé argumenteret for, at reglerne om egnethed

283 Capinordic-sagen, s. 1290-1291.
54 Ibid., s. 1262.
285 Capinordic-sagen, s. 1014.
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og headerlighed far en betydning for ansvarsnormen. Det fremgar dog ikke direkte af

landsrettens premisser, at reglerne herom fik en betydning.

En raekke faktorer tyder dog alligevel pa, at landsretten tillegger bestyrelsesmedlemmer-
nes kompetencer (og dermed ogsa Fil. § 64) en vis verdi. Saledes angiver landsretten 1
de generelle bemerkninger, at vurderingen er ... foretaget for hver enkelt af de sagsogte
pd grundlag af den enkelte sagsogtes viden om engagementet og medvirken til bevillin-
gen. ”?* Sammenholdt med landsrettens bemzrkninger i konkrete engagementer kan det
forstas sdledes, at landsretten inddrager bestyrelsesmedlemmernes viden og “burde vi-

den”. Som eksempel kan naevnes at Orskov 1 Synerco "md have indset, at Synerco var i

alvorlige okonomiske vanskeligheder.”**” Ligeledes kan der henvises til de ovennzvnte
engagementer ADR og Oskar Jensen, hvor bestyrelsen allerede fra tidspunktet for bevil-

lingen skulle have indset, at disse var uforsvarlige.

Nar landsretten tillegger viden og “burde viden” betydning, ma det betyde, at medlem-
mernes kompetencer tillegges vaegt. Kravene til egnethed og haderlighed i Fil. § 64 ma
saledes have indgaet i landsrettens vurdering af, om en bevilling var forsvarlig eller e;j.
Dette stemmer overens med, at der generelt ved fastleggelsen af ansvarsnormen indgar

hvilke kompetencer det enkelte bestyrelsesmedlem er 1 besiddelse af (se kap. 4.2.2.).

At dette ikke fremgér sarlig tydeligt af landsrettens praeemisser kan veare et tegn pa, at
landsretten er 1 tvivl om, Avor stor en betydning reglerne ber have pa ansvarsnormen,
henset til, at formalet med disse ikke er at palaegge et erstatningsansvar, at niveauet for
kompetencekravene afthanger af den konkrete virksomhed, og at kravene 1 dag er mere
udferlige end pa tidspunktet for de konkrete handlinger. Ligeledes kan det have spillet en
rolle, at parterne som navnt under kap. 4.3.2.3. ikke havde begaret syn og sken eller
indhentet sagkyndige erklaeringer om, hvad der udger forsvarlig adferd ved kreditgiv-
ning. Landsretten har siledes vanskeligt kunne afgere hvilke oplysningerne der skulle
inddrages ved bevillingerne af de enkelte engagementer og hvilken viden bestyrelsens

medlemmer pa den baggrund burde have.

286 Ibid., s. 1263.
287 Ibid., s. 1276.
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Hertil kan na@vnes, at visse af de momenter, der indgik i vurderingen af forsvarligheden 1
Capinordic ogsa har en relation til bestyrelsens kompetencer. Saledes er landsrettens ind-
dragelse af finanskrisen et tegn p4, at der stilles serlige krav til, at bestyrelsen i finansielle
virksomheder 1 kraft af deres kompetencer foretager de rette skon og udviser en sarlig
agtpagivenhed, der tager hojde for konjunkturudviklingen og de sarlige risici, som virk-
somhederne 1 den finansielle sektor er udsat for. Det samme geor sig geldende for Finans-

tilsynets advarsler og forretningsmodellen.

Landsretten har saledes forudsetningsvis i de enkelte engagementer og i1 de generelle
bemerkninger givet til kende, at der kraeves mere af bestyrelsens skeon end 1 almindelige
virksomheder. Af den grund er bestyrelsen 1 finansielle virksomheder underlagt en skaer-
pet ansvarsnorm sammenlignet med bestyrelsen 1 almindelige virksomheder og det tyder
pa, at reglerne om egnethed og haderlighed kan have spillet en rolle ved forsvarligheds-

vurderingen.

4.4. Hvilken betydning far udfaldet af Capinordic-sa-
gen i sagerne om Roskilde Bank A/S og Amagerbanken
A/S?

4.4.1 Roskilde Bank A/S

Roskilde Bank A/S (herefter Roskilde Bank) blev d. 24. august 2008 overdraget til Nati-
onalbanken og Det Private Beredskab til Afvikling af Nedlidende Banker, Sparekasser

og Andelskasser (Det Private Beredskab).**®

Som felge af, at landsretten 1 Capinordic-sagen afviste at gore bestyrelsen ansvarlig for
den samlede konkurs forventes det ikke, at sagsager forsgger at gore bestyrelsen ansvarlig

for den samlede konkurs 1 Roskilde Bank, og séafremt dette er tilfeeldet, at landsretten ikke

288 Roskilde Bank-undersogelsen, s. 8.
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giver medhold heri. I stedet forventes det, at sagsoger legger vaegt pd de enkelte tabsgi-
vende engagementer.”® Dette begrundes for det forste med, at Roskilde Banks forret-
ningsmodel ikke var lige sa risikabel som 1 Capinordic-sagen og 1 arene op til konkursen
havde et betydeligt indtjeningspotentiale.”° Og for det andet vil det i overensstemmelse
med Capinordic-sagen vare vanskeligt at pavise arsagssammenhang mellem en uforsvar-
lig ledelse/organisation og bankens tab, ogsd selvom advokatundersogelsen angiver, at
Roskilde Banks organisation var i strid med ASL § 54 og Fil. § 71 (bl.a. ved mangelfuld
kreditkontrol, manglende stillingtagen til risikoprofil og i vidt omfang at have overladt

den overordnede og strategiske ledelse til direktionen).

Den folgende gennemgang fokuserer derfor pé, hvilke momenter der vil skerpe hhv.
lempe ansvarsvurderingen for de enkelte engagementer. Ved vurderingen heraf er der

visse lighedstegn med Capinordic-sagen.

Saledes havde Roskilde Bank for det forste en risikabel forretningsmodel, som bl.a. kom
til udtryk ved at 46 % af bankens samlede udlén i 2007 angik ejendomssektoren®’! og at
ca. 2,2 mia. kr. af det samlede tab pa ca. 3,6 mia. stammede fra i alt 10 engagementer i
sektoren.”” Desuden var bankens udlén i aggressiv vakst (i 2005 og 2006 pa over 50 %),
hvilket var betydeligt mere end i sammenlignelige pengeinstitutter.””> Roskilde Banks
forretningsmodel var dog ikke lige sa risikabel som 1 Capinordic-sagen, idet bankens kun-

der ikke var neert forbundne.

2% Finansiel Stabilitet har pa baggrund af Capinordic-sagen frafaldet pastanden om ansvar for den sam-

lede konkurs, jf. bl.a. Svaneborg, Thomas. Markant nederlag til Finansiel Stabilitet i sagen mod Roskilde
Bank. DR.dk, af 24.11.2015, k1. 12.41 (https://www.dr.dk/nyheder/penge/markant-nederlag-til-finansiel-

stabilitet-i-sagen-mod-roskilde-bank), 16.05.17, k1. 12.05.

290 Roskilde Bank-undersegelsen, s. 17-18, hvoraf fremgér, at bankens basisindtjening steg fra 152 mio.

kr. til 720 mio. kr. i takt med stigende antal udlan.

! Ibid., s. 17-18.

%2 Ibid., 5. 10.

* Ibid., s. 17.
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For det andet var der en omfattende brug af efterbevillinger (ca. 50 % af alle 14n, som
burde have varet bevilget af bestyrelsen, blev i stedet efterbevilget’*). Ligesom i Capi-
nordic-sagen ma bestyrelsen blive ansvarlig for hele lanet, safremt efterbevillingen var

uforsvarlig, fordi denne har accepteret bankens praksis herom.

For det tredje havde Finanstilsynet ved tilsynsbesog papeget, at risikoprofilen var pro-
blematisk og adskilte sig fra sammenlignelige pengeinstitutter,””> og at banken havde en
lemfaldig kreditpolitik og mangelfuld kreditorganisation.”®® Hertil kommer, at Finanstil-
synet ved tilsynsbesog 1 bdde 2007 og 2008 papegede, at bevillingsansegninger ikke in-
deholdt en risikovurdering.**’ Dette m4 fore til en vasentlig skarpelse af forsvarligheds-

vurderingen, idet bestyrelsen herved har foretaget bevillinger pa et mangelfuldt grundlag.

Modsat lemper det forsvarlighedsvurderingen, at der ikke af advokatundersegelsen frem-
gar, at bankens eksterne revisor i arsrapporterne eller pa anden made havde advaret be-
styrelsen om, at der var risiko for tab pa portefeljen eller enkelte engagementer.”*® Hertil
kommer, at bankens konkurs omkring finanskrisens start ligger forud for Finanstilsynets
generelle advarsel d. 19. december 2008 til sektoren om manglende nedbringelser trods
forringelser af bonitet. Der kan saledes hverken laegges veegt pa finanskrisen eller advars-

len ved forsvarlighedsvurderingen.

4.4.2. Amagerbanken A/S

Amagerbanken A/S aktiver blev d. 6. februar 2011 overdraget til Finansiel Stabilitet. Hel-
ler ikke for Amagerbanken forventes det, at bestyrelsen bliver ansvarlig for den samlede
konkurs. Dette begrundes med, at bankens forretningsmodel og risikoprofil havde visse
feellestraek med Capinordic Bank A/S’ og Roskilde Bank A/S’ forretningsmodel (stor ek-
sponering pa ejendomsmarkedet der medferte at banken var sdrbar overfor fald i ejen-

domspriserne, hej udlansvekst og en portefelje med mange store engagementer sarligt

294 Ibid., s. 61.
293 Ibid., s. 68-69.
296 Ibid., s. 60-70.
297 .

Ibid., s. 34 og 41.
298 .

Ibid., s. 66-73.
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299

pa valuta- og ejendomsmarkedet™ ). Desuden havde banken en forsvarlig organisation

og opfyldte sine forpligtelser i medfor af Fil. §§ 70-71.°%

Ogséa 1 Amagerbanken kan der fremhaves en rekke momenter, der vil skerpe eller lempe
forsvarlighedsvurderingen. Det skeerper vurderingen, at Finanstilsynet siden tredje kvar-
tal 2008 havde fort et aktivt tilsyn med banken og af flere omgange frem til konkursen
havde kritiseret bankens utilstrekkelige nedskrivninger pd udlansengagementer og at

banken ikke efterkom Finanstilsynets henstillinger og Fondsradets pabud herom.*"!

Idet Amagerbankens kollaps ligger leenge efter finanskrisen og Finanstilsynets generelle
advarsel fra december 2008, ma disse forhold fa en betydning ved ansvarsvurderingen.
Men idet Amagerbankens forretningsmodel ikke var sé risikabel og snaver som Capinor-
dics, ma det antages, at finanskrisen ikke har pavirket forretningsmodellen i samme om-

fang.

Bankens eksterne revision afgav 1 perioden 2007 til medio 2010 blanke revisionspéteg-

392 Om dette ligefrem lemper ansvarlighedsvurderingen er tvivlsomt, idet besty-

ninger.
relsen som angivet 1 perioden fik gentagne advarsler om et gget nedskrivningsbehov mv.

fra Finanstilsynet.

Advokatundersogelsen hafter sig serligt ved bankens tab pd valutaengagementer. Fra
maj 20009 til januar 2010 ydede banken bevillinger til kunder, hvis engagementer var nod-
lidende, og hvor sikkerhederne i disse var taet pa vardilose.”® Det samlede tab udgjorde
ca. 394 mio. kr. Lanene var som folge heraf uforsvarlige, idet de bl.a. stred imod Fil.s

forsvarligheds- og forsigtighedsprincip og bankens egen kredit- og risikopolitik.*** P4

299 Amagerbanken-undersegelsen, s. 167-168. Undersggelsen konkluderer i overensstemmelse med det

ovenfor anforte, at bankens forretningsmodel og udlansstrategi ikke har veeret ansvarspadragende.

300 Ibid., s. 32-33. Det kritiseres dog, at der i en periode var manglende funktionsadskillelse mellem di-
rektionen og erhvervsafdelingen.

39 Ibid., s. 36 og 68-71.

3% Ibid., s. 46-90.

303 Amagerbanken-undersggelsen, s. 191-193.
% Ibid., 5. 191-193.
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baggrund af de oplysninger, der fremgér af undersggelsen sammenholdt med de ansvars-
padragende forhold 1 Capinordic Bank A/S, ma det anses for overvejende sandsynligt, at

bestyrelsens medlemmer ifalder et erstatningsansvar herfor.

4.4.3. Feelles overvejelser for Roskilde Bank A/S og Amagerbanken
A/S

Sagen mod ledelsen 1 Capinordic Bank A/S bar betydeligt preeg af handler med nartsta-
ende. Dette lader ikke til at vaere tilfeldet i samme omfang i Roskilde Bank. I Amager-
banken er handler med nartstiende forekommet, men disse skete umiddelbart pa mar-

kedsmaessige vilkar.”®

Viser dette sig at vaere korrekt ma det antages, at ledelsen er 1
stand til at lofte den omvendte bevisbyrde (4.3.2.2.). Som folge heraf vil Business Judge-
ment Rule ved disse to retssager 1 langt hojere grad finde anvendelse sammenlignet med
Capinordic-sagen. Det medferer, at domstolene vil vere mere tilbageholdende med at

tilsidesaette bestyrelsens skon.

Advokatundersogelserne angiver ikke, om Finanstilsynet havde givet de to banker en ad-
varsel pé linje med dén Capinordic Bank i september 2008 fik om risikoen ved ejendoms-
eksponeringer eller om Finanstilsynet ved sine tilsynsbesgg havde givet karakterer til
bankernes engagementer. Séfremt Finanstilsynet har vurderet de enkelte engagementer

vil det enten lempe eller skarpe vurderingen.

Sammenholder man de momenter, der har en indflydelse pd ansvarsvurderingen, kan det
forsigtigt antages, at bestyrelsen 1 Roskilde Bank vil blive underlagt en strengere forsvar-
lighedsvurdering end 1 Amagerbanken. Sammenlignet med Capinordic Bank lader det til,

at der er mindst lige sa mange skaerpende omstendigheder 1 Roskilde Bank.

4.5. Delkonklusion

Bestyrelsen i finansielle virksomheder er underlagt en skarpet ansvarsnorm sammenlig-

net bestyrelsen 1 almindelige virksomheder. Ved vurderingen af, om en konkret handling

395 Ibid., s. 4-5.

Side 114 af 133



eller undladelse har varet uforsvarlig er det afgerende, om handlingen afviger fra besty-
relsesansvarsnormen. Normen fastlegges ud fra de opgaver og forpligtelser, som besty-
relsen er underlagt og de kompetencer, som hvert enkelt medlem forventes at besidde.
Derfor medferer de detaljerede krav til bestyrelsens opgaver og forpligtelser 1 Fil., at mi-
nimumsgrensen for, hvad bestyrelsen kan blive erstatningsansvarlig for, er hojere. Lige-
ledes medferer kravene om egnethed og haederlighed at bestyrelsesmedlemmerne, 1 kraft
af deres viden og kompetencer, forventes at traeffe bedre beslutninger. Der er med andre

ord mindre plads til fejlskon.

Dette er bekraftet i Capinordic-sagen, hvor bestyrelsens medlemmer blev underlagt en
streng forsvarlighedsvurdering sammenlignet med bestyrelsen 1 almindelige virksomhe-
der, og at de tilmed blev ansvarlige fra et tidligere tidspunkt — de skulle saledes allerede

ved bevillingen kunne indse, at engagementet var uforsvarligt.

Selvom bestyrelsen i finansielle virksomheder séledes er underlagt en skerpet ansvars-
norm, er der ikke tale om et professionsansvar. Et professionsansvar kraever hjemmel,
og bestyrelsen i finansielle virksomheder er underlagt culpareglen i SL § 361. Der er
dog ingen tvivl om, at den skarpede ansvarsnorm indeholder momenter, der tilnermer

ansvaret et professionsansvar.
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Kapitel 5 — Konklusion

Formalet med denne afthandling var at finde frem til, hvilke krav der stilles til bestyrelsens
opgaver og kompetencer 1 finansielle virksomheder samt hvilken ansvarsnorm bestyrel-

sen er underlagt.

Hvor reglerne 1 SL og Fil. til den overordnede og strategiske ledelse danner rammerne
for bestyrelsens opgaver, er det interessant at der for finansielle virksomheder stilles sar-
lige krav til bestyrelsesmedlemmernes kompetencer, der skal sette dem 1 stand til at va-
retage disse pa en forsvarlig made. Det mest interessante er dog hvilken betydning opga-
verne, og s&rligt kompetencekravene, far pa vurderingen af bestyrelsens erstatningsan-

svar.

Bestyrelsen i1 finansielle virksomheder er underlagt den almindelige culparegel i SL §
361. For at ifalde et erstatningsansvar skal det pageldende bestyrelsesmedlem have hand-
let uforsvarligt. Hvorvidt dette er tilfeeldet vurderes pa baggrund af den ansvarsnorm, som
bestyrelsen 1 finansielle virksomheder er underlagt. Det er bestyrelsens opgaver, forplig-
telser og kompetencer der danner udgangspunktet for bestyrelsens ansvarsnorm. Hvor
bestyrelsens opgaver og forpligtelser tastlegger hvad bestyrelsen som minimum skal fo-
retage sig, fastlegger bestyrelsens kompetencer og viden, hvilket faglige niveau der for-

ventes af dens beslutninger.

Analysen af de sarlige krav 1 Fil. til bestyrelsens opgaver, forpligtelser og kompetencer
viser, at bestyrelsen 1 finansielle virksomheder er underlagt en strengere ansvarsnorm

sammenlignet med bestyrelsen 1 almindelige virksomheder.

Som folge af reguleringen 1 Fil. §§ 65, 70-71 og ledelsesbekendtgerelsen er bestyrelsen i
finansielle virksomheder underlagt skerpede krav 1 forbindelse med udferelsen af dens
opgaver og forpligtelser sammenlignet med almindelige virksomheder. Selvom flere af
opgaverne 1 Fil. ogsa vil vere en del af bestyrelsens arbejde 1 almindelige virksomheder,
er forskellen netop at de er lovfestede og at de som folge af den omfattende detailregu-

lering 1 ledelsesbekendtgarelsen er sarligt tilpasset finansielle virksomheder. Bestyrelsen
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1 finansielle virksomheder fir som folge heraf en mere fremtraedende og aktiv rolle. Det
medferer, at minimumsgransen for hvad bestyrelsen skal foretage sig for ikke at blive

erstatningsansvarlig, er hgjere, idet der skal mere til for at kravet om forsvarlig ledelse er

opfyldt.

Reglerne om egnethed og headerlighed stiller krav til det enkelte bestyrelsesmedlems
kompetencer og viden, og til den samlede bestyrelse. Kravene forer til en professionali-
sering af bestyrelsen 1 finansielle virksomheder, idet der forventes en hgj standard af be-
styrelsens medlemmer. Det medferer, at bestyrelsen 1 finansielle virksomheder underlaeg-
ges en strengere ansvarsnorm end bestyrelsen 1 almindelige virksomheder, idet der ikke

stilles tilsvarende krav i SL.

Kravet om individuel egnethed i Fil. § 64, stk. 1 sikrer, at alene personer med en vis faglig
standard kan sidde 1 bestyrelsen. I vurderingen af egnetheden indgér serligt om vedkom-
mende har relevant uddannelse, relevant erhvervserfaring og relevant ledelseserfaring. At
kompetencerne skal vare relevante betyder, at de skal vere tilstreekkelige til, at personen
er 1 stand til varetage sit hverv forsvarligt, dvs. er i stand til at udfere de opgaver og
forpligtelser som vedkommende er underlagt 1 medfer af Fil. og i forhold til den konkrete
virksomhed. Det betyder ikke, at det alene er toppen af erhvervslivet, der kan sidde i
bestyrelsen, men at der stilles flere krav til bestyrelsesmedlemmernes kompetencer i fi-
nansielle virksomheder end i almindelige virksomheder. Forskellen er netop, at kravene
er lovfaestede. Ved siden af kravet 1 Fil. § 64, stk. 1 medferer kravet om gennemforelse
af et grundkursus 1 Fil. § 64b, at bestyrelsens medlemmer opkvalificeres efter indtraeden

1 bestyrelsen og herigennem far en vis indsigt 1 finansielle virksomheders forhold.

Hvor reglerne om egnethed indeholdt adgangskravene til bestyrelsen, sikrer kravet om
haderlighed 1 Fil. § 64, stk. 2 og 3, at bestyrelsens hgje standard bevares. Séledes kan
Finanstilsynet pabyde bestyrelsesmedlemmer, der pa papiret” opfylder kravene til indi-
viduel egnethed, at nedlaegge hvervet hvis de ikke varetager dette forsvarligt. Praksis fra
Finanstilsynet og Erhvervsankenavnet viser, at serligt gentagne overtraedelser, mang-
lende overholdelse af pdbud samt uvedkommende personlige interesser medferer at ved-

kommende ikke har varetaget hvervet forsvarligt.
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Bestyrelsens kollektive egnethed efter Fil. § 70, stk. 4 udgeres af summen af hvert enkelt
medlems kompetencer. Derfor er kravene hertil hgjere end for den individuelle egnethed,
hvilket kan medfere, at hvert enkelt medlem er individuelt egnet, men at den samlede
bestyrelse kollektivt ikke er det. Kravet om grund- og specialviden setter bestyrelsen i
stand til at anfeegte direktionen pa alle forretningsomrader, ogsé hvor der kraves sarlige
kompetencer. Selvom kravet er kollektivt far det betydning for ansvarsnormen, idet be-
styrelsen skal sikre sig at medlemmet med specialviden deltager i de beslutninger, hvor
dennes viden er nodvendig. Sker det ikke, har den evrige bestyrelse ikke sikret sig et

forsvarligt beslutningsgrundlag.

Analysen af Capinordic-sagen bekrafter, at bestyrelsen i finansielle virksomheder er un-
derlagt en strengere ansvarsnorm sammenlignet med bestyrelsen i almindelige virksom-
heder. Dette kommer til udtryk ved, at bestyrelsen 1 Capinordic sammenlignet med ud-
valgte selskabsretlige afgorelser blev bedomt strengt. Analysen viser ogsa, at bestyrelsen
1 finansielle virksomheder pa et tidligere tidspunkt (i Capinordic pa tidspunktet for bevil-

lingen) skal indse, at en konkret handling er uforsvarlig.

Ved bedommelsen af de enkelte engagementer lagde landsretten vagt pd en rekke mo-
menter, der skerpede kravene til bestyrelsens agtpagivenhed og derved forsvarligheds-
vurderingen. Serligt finanskrisen og finanstilsynets advarsler og vurderinger blev tillagt
betydelig vagt. Finanskrisen blev tillagt stor betydning fordi bestyrelsen i finansielle
virksomheder ved konkrete beslutninger forventes at inddrage de serlige risici, som kri-
sen paferer virksomheden og dens kunder. Bestyrelsen skulle derudover udvise en serlig
agtpagivenhed fordi finanskrisen medferte, at bankens forretningsmodel ikke lengere
havde et betydeligt indtjeningspotentiale. I den almindelige selskabsret tillegges kriser
og konjunkturudsving ikke betydning, jf. U2007.497 H (Calypso). Tilsvarende er Finans-
tilsynets advarsler og vurderinger saeregne for finansielle virksomheder og derfor udtryk
for en skerpelse. Hvor advarslerne agede kravet til agtpagivenhed ved konkrete skon 1
tiden herefter, blev vurderingerne afgerende for om en konkret bevilling var forsvarlig.
Offentlige myndigheders reaktioner eller mangel herpa spiller dog ogsa en rolle for al-

mindelige virksomheder, jf. U2016.1870 H (Gul feber).
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Hvor der i retslitteraturen legges betydelig veegt pa fastleggelsen af indholdet af ansvars-
normen, kommer dette ikke i lige s& stort omfang til udtryk i landsrettens praemisser i
Capinordic-sagen.

Selvom landsretten lagde vaegt pa, om bestyrelsen havde overholdt sine opgaver og for-
pligtelser, sarligt kreditpolitikken, anforte retten, at en overtreedelse heraf ikke 1 sig selv
medforer et erstatningsansvar. En overtredelse medferer sdledes alene en formodning
for, at der er handlet uforsvarligt. Udtalelsen er et udtryk for, at det er vanskeligt at bevise
arsagssammenhangen mellem overtredelsen og tabet.

Landsretten undlod helt at tage stilling til, hvilken betydning reglerne om egnethed og
haderlighed har pa ansvarsnormen. Men nar bestyrelsen sammenlignet med den almin-
delige selskabsret blev bedemt strengt og ndr landsretten 1 flere engagementer stillede
strenge krav til medlemmernes “burde viden”, ma kravene til egnethed og heederlighed

have spillet en rolle.

Capinordic-sagen bar prag af, at der 1 flere engagementer forela interessekonflikter. Hvor
sadanne foreligger, viser landsrettens praemisser, at Business Judgement Rule ikke gel-
der, at der foretages en skarpet provelse af skennet, og at bestyrelsen pélegges en “dob-
belt” omvendt bevisbyrde. Det er herefter op til bestyrelsen at pavise 1) at handlingen var
forsvarlig og 2) at virksomhedens interesse ikke blev tilsidesat. Hvor der foreligger en
interessekonflikt, vil det sdledes medfere en betydelig skarpelse af forsvarlighedsvurde-
ringen. Dette galder ogsa for almindelige virksomheder, men det serlige for finansielle
virksomheder er, at der stilles strengere krav til bestyrelsens beslutningsgrundlag og uaf-
hangighed og at marginen for fejlskon er mindre som folge af bestyrelsens hgjere faglige

standard. Derfor er anvendelsesomrddet for Business Judgement Rule indskranket.

Om bestyrelserne 1 de verserende sager 1 Roskilde Bank og Amagerbanken bedemmes
strengere eller lempeligere end bestyrelsen 1 Capinordic, afgeres ud fra de konkrete om-
stendigheder heri. Det forventes dog, at de underlaegges en lignende ansvarsnorm som i
Capinordic, og at nogle af de skaerpende momenter for ansvarsvurderingen inddrages.

Nér landsretten 1 Capinordic som folge af manglende &rsagssammenhang ikke gjorde
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bestyrelsen ansvarlig for den samlede konkurs, mé det ligeledes forventes, at Finansiel
Stabilitet alene forseger at gore bestyrelsen ansvarlig for konkrete engagementer.
I sagerne foreld der ikke interessekonflikter i samme omfang som 1 Capinordic, dvs. at

domstolene i sagerne vil vaere mere tilbageholdende med at tilsidesatte bestyrelsens skon.

Selvom bestyrelsen 1 finansielle virksomheder er underlagt en skerpet ansvarsnorm sam-
menlignet med almindelige virksomheder, er der ikke tale om et professionsansvar. Et
sadant kraever sarlig hjemmel. Pa baggrund af de sarlige regler i Fil. indeholder ansvars-
normen dog momenter, der minder om professionsansvar. Saledes er der tale om bran-
chespecifikke regler, og disse regler stiller serlige krav til bestyrelsens faglige niveau for

at sikre en hej standard.
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pean Parliament and of the Council of 15 July 2014 establishing uniform rules
and a uniform procedure for the resolution of credit institutions and certain in-
vestment firms in the framework of a Single Resolution Mechanism and a Single

Resolution Fund af 24.11.2016.

2.2. European Banking Authority (EBA)

EBA/GL/2012/06 af 22. november 2012. Retningslinjer for vurdering af egnet-
heden af medlemmer af ledelsesorganet og personer med noglefunktioner.
EBA/CP/2016/17 af 28. oktober 2016. Consultation Paper - Joint ESMA and
EBA Guidelines on the assessment of the suitability of members of the manage-
ment body and key function holders under Directive 2013/36/EU and Directive
2014/65/EU.

3. Afgerelser

3.1. Domme
3.1.1. Danske domme

U 1961.515 H (A/S Filotex)

U 1981.973 H (Rede Vejrmolle)

U 1997.364 H (Satair Holding)

U 2001.873 H (Konkursboet ASX)

U 2003.915 O (arkitekt Jan Neorgaard)

U 2003.317 H (Brask Thomsen)

U 2006.3050 H (Taster Wine A/S)

U 2007.497 H (Calypso Verdensrejser A/S)
U 2011.1290 H (Brdr. Erleben A/S)
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U 2013.1312 H (Grundejerforeningen)

@stre landsrets dom af 9. oktober 2015, 13. afd. nr. B-876-11 og nr. B-877-11
(Capinordic Bank A/S)

U 2015.2075 H (Memory Card)

FED 2016.92 (EBH Fonden)

U 2016.1870 H (Gul feber)

3.1.2. Domme fra EU-domstolen

Domstolens dom i1 6/64, Costa mod ENEL
Domstolens dom i 14/83, Von Colson og Kamann
Domstolens dom i 2/88, Zwartveld

Domstolens dom i 11/7, Internationale Handelsgessellschaft

3.2. Administrativ praksis

Erhvervsankenavnets kendelse af 5. marts 1999, J.nr. 98-89.155 (Finanstilsy-
nets tilkendegivelser vedrarende et pengeinstituts forretningsorden, protokolle-
ring, bevillingskompetence m.v. tiltradt).

Finanstilsynets afgarelse af 26. oktober 2004.

Finanstilsynets afgarelse af 27. maj 2010 (offentliggjort d. 1. juni 2010) - Lov
om finansiel virksomhed § 64, stk. 1 — manglende egnethed til at bestride stilling
som direktor 1 skadesforsikringsselskab.

Finanstilsynets afgorelse af 6. december 2010 (offentliggjort d. 17. februar
2011) - Lov om betalingstjenester § 18 — Fit & proper vurdering af udbyder af
betalingstjenester.

Finanstilsynets afgorelse af 11. februar 2011 (offentliggjort 17. februar 2011) -
Lov om betalingstjenester § 18 - Fit & proper vurdering af udbyder af betalings-
tjenester.

Erhvervsankenavnets kendelse af 25. marts 2011 (J.nr. 2010-0022787).
Finanstilsynets afgorelse af 22. august 2011 (offentliggjort 29. august 2011) -
Lov om betalingstjenester § 18 - Vurdering af egnethed som personligt ansvarlig
for virksomhed med pengeoverforsel.

Finanstilsynets afgorelse af 12. december 2012 (offentliggjort d. 20. december
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2012).

- Finanstilsynets afgorelse af 17. december 2012 (offentliggjort d. 20. december
2012) - Lov om finansiel virksomhed § 64, stk. 2, nr. 4 - Vurdering af bestyrel-
sesmedlems egnethed.

- Erhvervsankenavnets kendelse af 17. oktober 2014 (j.nr. 2014-0036307) - Be-
styrelsesmedlem palagt at nedlegge hverv med gjeblikkelig virkning. Lov om
finansiel virksomhed § 64, stk. 3, nr. 4.

- Finanstilsynets afgerelse af 23. oktober 2014 (offentliggjort d. 24. oktober 2014)
- Ansggning om tilladelse til at drive forsikringsmaglervirksomhed med [Ude-
ladt] som direktor.

- Finanstilsynets afgerelse af 15. september 2015 (offentliggjort d. 18. september
2015) - Pabud om afsattelse af direktor [udeladt] i medfer af § 351, stk. 1, 1 lov
om finansiel virksomhed.

- Finanstilsynets afgorelse af 16. september 2015 - Ansggning om tilladelse til at
drive virksomhed med udstedelse af elektroniske penge med [udeladt] som di-
rektor.

- Erhvervsankenavnets kendelse af 21. december 2016 (J.nr. 2016-6608) - Besty-
relsesmedlemmer 1 B (andelskasse) palagt at nedleegge deres hverv som besty-
relsesmedlemmer 1 5 &r, da der er grund til at antage, at de ikke vil kunne vare-

tage deres hverv pa forsvarlig made.

4. Juridisk litteratur
4.1. Boger

- Andersen, Paul Kriiger. Aktie- og anpartsselskabsret. Kapitalselskaber. Jurist-

og Okonomforbundets Forlag, 13. udgave, 2017 (Refereret til som: Andersen).

- Andersen, Lennart Lynge og Schaumburg-Miiller, Peer. Finansselskabsret -
samspillet mellem selskabsret og kapitalmarkedsret. Jurist- og @konomforbun-
dets Forlag, 1. udgave 2010. (refereret til som: Andersen og Schaumburg-Miil-
ler).

- Baldvinsson, Cato, Bender, Torben, Busck-Nielsen, Kim og Rasmussen, Flem-
ming Nytoft. Dansk Bankveesen. Karnov Group Denmark A/S, 6. udgave
2011(Refereret til som: Baldvinsson m.fl.).
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Blume, Peter. Retssystemet og juridisk metode. Jurist- og @konomforbundets
Forlag, 3. udgave 2016 (Refereret til som: Blume).

Brenge, Thomas, Hjetting, Merete, Simonsen, Marianne og Stadil, Malene. Lov
om finansiel virksomhed — med kommentarer. Karnov Group Denmark A/S, 3.
udgave 2016 (Refereret til som: Brenge m.fl.).

Bunch, Lars og Rosenberg, Ida. Selskabsloven med kommentarer. Karnov Group
Denmark A/S, 2. udgave 2014.

Clausen, Nis Jul, Jensen, Camilla Herby, Jergensen, Tanja, Legind, Nina Dietz,
Lofquist, Mette Winther og Pedersen, Hans Viggo Godsk. Bankjura — udvalgte
emner. Jurist- og @konomforbundets Forlag, 2. udgave 2013 (Refereret til som:
Clausen m.fl.).

Christensen, Jan Schans. Kapitalselskaber — Aktie- og anpartsselskabsret. Kar-
nov Group A/S, 4. udgave 2014 (Refereret til som: Christensen).

Eyben, Bo von og Isager, Helle. Leerebog i erstatningsret. Jurist- og @konom-
forbundets Forlag, 8. udgave 2015.

Garde, Jens, Jensen, Jorgen Albak, Jensen, Orla Friis, Madsen, Helle Badker,
Morup, Seren Hojgaard og Revsbech, Karsten m.fl. Forvaltningsret. Alminde-
lige emner. Jurist- og @konomforbundets Forlag, 6. Udgave 2016.

Gomard, Bernhard. Moderne erstatningsret. Jurist- og @konomforbundets For-
lag, 1. udgave, 2002.

Gomard, Bernhard og Schaumburg-Miiller, Peer. Kapitalselskaber og erhvervs-
drivende fonde. Jurist- og @konomforbundets Forlag, 8. udgave 2015 (Refereret
til som: Gomard m.fl.).

Hansen, Lone L. og Werlauft, Erik. Den juridiske metode — en introduktion. Ju-
rist- og Okonomforbundets Forlag, 2. udgave 2016 (Refereret til som: Hansen
og Werlauff).

Hansen, Seren Friis og Krenchel, Jens Valdemar. Dansk selskabsret 2. Kapital-
selskaber. Karnov Group Danmark A/S, 4. udgave 2014 (Refereret til som: Han-
sen og Krenchel).

Juul, Henrik, Meding, Frederik og Schaumburg-Miiller, Peer. Vennebog til Len-
nart Lynge Andersen. Karnov Group Denmark A/S, 1. udgave 2012.

Kure, Henrik. Finansieringsret. Karnov Group Denmark A/S, 1. udgave 2015.
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Lett, Jesper, Samuelsen, Morten og Segaard, Kjeld. Bestyrelsesansvaret. Forsik-
ringshejskolens Forlag, 1. udgave 1997.

Nielsen, Ruth og Tvarne, Christina D. Retskilder & retsteorier. Jurist- og Oko-
nomforbundets Forlag, 4. udgave 2014 (Refereret til som: Tvarng).
Schaumburg-Miiller, Peer og Erik Werlauff. Selskabsloven med kommentarer.
Jurist- og Okonomforbundets Forlag, 2. udgave 2014 (Refereret til som:
Schaumburg-Miiller og Werlauff, 2014).

Sofsrud, Thorbjern. Bestyrelsens beslutning og ansvar. Spargsmal til bedom-
melse af bestyrelsesmedlemmers erstatningsansvar. Greens§Jura, Akademisk
Forlag A/S, 1. udgave 1999.

Werlauff, Erik. Selskabsret. Karnov Group Denmark A/S, 10. udgave 2016 (Re-

fereret til som: Werlauft).

4.2. Juridiske artikler

Andersen, Lennart Lynge og Schaumburg-Miiller, Peer. Anmeldelse af Mette
Neville & Karsten Engsig Sorensen (red.): "Selskaber aktuelle emner”. Er-
hvervsjuridisk Tidsskrift 2014, side 359f.

Berg, Jesper og Ramlau-Hansen, Henrik. Bankbestyrelsens byrder - en replik.
Finans/Invest 01/februar 2017, side 14 f. (refereret til som: Berg og Ramlau-
Hansen).

Birkmose, Hanne Sendergaard. Ledelsen af finansielle virksomheder - status
quo eller skeerpede krav? Nordisk tidsskrift for selskabsret 2011, 1. udgave, side
47ft. (NTS2011:1).

Birkmose, Hanne Sendergaard. Finanstilsynets skcerpede krav til bestyrelsen i
pengeinstitutterne. Udgivet 1 Legind, Nina Dietz, Mortensen, Bent Ole Gram,
Serensen, Karsten Engsig og Pedersen, Hans Viggo Godsk. Festskrift til Nis Jul
Clausen. Jurist- og @konomforbundets Forlag, 1. udgave 2013.

Birkmose, Hanne Sendergaard, Clausen, Nis Jul og Ohnemus, Lars. Bankbesty-
relsens byrder — jura, risikostyring eller forretningsudvikling? Finans/Invest
01/februar 2017, side 6 ff. (Refereret til som: Birkmose m.fl.).

Fode, Carsten og Serensen, Mads Reinholdt. Retsopgoret i den finansielle sektor

— afsmitning pa det almindelige bestyrelsesansvar? Publiceret i: Neville, Mette
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og Serensen, Karsten Engsig. Selskaber. Aktuelle emner. Jurist- og @konomfor-
bundets Forlag, 1. udgave 2013, side 332, 336 og 343.

Gomard, Bernhard. Bestyrelsesansvar. Ugeskrift for Retsvasen 1993, side 145f.
(U.1993B.145).

Jensen, Camilla Herby. £ndrede regler for pengeinstitutters ledelse - helliger
midlet malet? Ugeskrift for Retsveesen 2011, side 275 (U.2011B.275) - Refere-
ret til som: Jensen.

Werlauff, Erik. Capinordic— dommen — forste dom om ledelsesansvar efter fi-

nanskrisen. Revision&Regnskabsvasen, 12. udgave 2015, side 44f.

(RR.2015.12.0044).

5. OMX og soft law

Anbefalinger for god selskabsledelse” udarbejdet af Komitéen for god selskabs-
ledelse (maj 2013 og opdateret november 2014).

Regler for udstedere af aktier (af 3. juli 2016) udstedt i medfer af § 21 1 vaerdipa-
pirhandelsloven (lovbekendtgerelse nr. 251 af 21. marts 2017 om verdipapir-

handel mv.).

6. Juridiske analyser og undersegelser

Advokatundersogelser. Praktisk vejledning til udforelse af advokatundersogel-
ser. Danske Advokater, 2. februar 2012.
Christensen, Jens. Advokatundersagelse af visse forhold i Amagerbanken A/S.
30. marts 2012 (”Amagerbanken-undersogelsen”).
Fode, Carsten. Redegorelse — om undersogelse af visse forhold i Capinordic
Bank A/S. August 2010.
Rangvid-rapporten: DEN FINANSIELLE KRISE I DANMARK - arsager, kon-
sekvenser og laering. Erhvervs- og vaekstministeriet, 2013 (udarbejdet af Rang-
vid-udvalget).
Rigsrevisionens Beretning til Statsrevisorerne om tildelingen af individuel stats-
garanti til Amagerbanken A/S, oktober 2011.

o http://www.rigsrevisionen.dk/media/1819497/1-2011.pdf (15. maj 2017,

kl. 11.18)
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Skipper-Pedersen, Mogens og Stenbjerre, Henrik. Redegarelse for advokatun-
dersogelse af visse forhold i Roskilde Bank. 24. juli 2009 (”Roskilde Bank-un-

dersagelsen”).

7. Andet
7.1. Nyhedsartikler

Ritzau. Her er de syv retssager mod topfolk i krakkede banker. Politiken.dk d.
20. oktober 2014 kl. 07.28 (http://politiken.dk/oekonomi/virksomheder/ar-
ticle5593035.ece) - downloadet d. 05.02.2017, kl. 18.57.

Svaneborg, Thomas. Markant nederlag til Finansiel Stabilitet i sagen mod Ros-

kilde Bank. DR.dk d. 24.11.2015, kl. 12.41 (https://www.dr.dk/nyhe-

der/penge/markant-nederlag-til-finansiel-stabilitet-i-sagen-mod-roskilde-bank),

downloadet d. 16.05.17, kl. 12.05.
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