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Kan finansielle kriser undgas?

Nej, selvfglgelig ikke v 'I

Men vi kunne have sluppet vaesentligt nemmere
igennem krisen

Vaesentlige makropolitik-fejl i flere OECD-lande

Vaesentlige reguleringsfejl i mange OECD-lande

DK fgrte for ekspansiv finans- og kreditpolitik op til
2008

Men DK har handteret den finansielle del af krisen
godt



Corporate governance

Hvilke systemer styres virksomheder efter?

Soft eller hard law?

Internationalt eller dans
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Corporate governance — hvad er problemet?

store afledte konsekvenser af finans-konkurser

mange andre stakeholders end aktionaerer
aktionaerer har overincitament til risiko
forstaerkes af indskydergaranti

lgsning: regulering eller markedsdisciplin

-



Corporate governance — emner

Bestyrelsesarbejdet
Bonusser
Revision

Regnskabsregler
Ejerstruktur og stemmeretsbegransninger
Forbrugerbeskyttelse

Finanstilsynets rolle



Rangvid-rapportens anbefalinger

e Opheev lovbestemte ejer- og stemmeretsbegransninger for spare- og andelskasser
e Bestyrelser skal ikke behandle enkeltsager

e Kursus for nye bestyrelsesmedlemmer

e Giv Revisornzvnet flere penge =
» IS
e Forbedre eller afskaffe risikomaerkning af investeringsprodukter =3
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e Forbyd bonus for privat-radgiveres salg
Mindretal:

e Fjern ejer- og stemmeretsbegraensninger i bgrsnoterede selskaber
e Gennemga bestyrelsesregler mhp fokus pa risiko
e Ggr det muligt at fravaelge kick-back fra investeringsforeninger

e Lav finansiel ombudsmand



Bestyrelsesarbejdet

e Der er sket en vaesentlig professionalisering
e Hovedproblem ikke mangel pa formelle
Kompetencer

e Hovedproblem manglende uenighed og
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For mange blanke revisionspategninger!




Revisionspdategninger af arsregnskaber af pengeinstitutter overdraget til
Finansiel Stabilitet

Pategning
Supplerende
Blank oplysninger Forbehold Dverdraget til FS
Antal institutter Antal institutter
2000 1Zudaf1z 0
2001 12udafi1z2 0
2002 12udafiz 0
2003 1Zudaf1z 0
2004 12udafi1z2 0
2005 12udaf1z 0
20068 12udafi12 0
2007 12udafiz 0
2008 8 ud af 10 Am':;giria"ngken Fionia Bank 2
2009 6 udaf? Capinardic 3
2010 4 udafs Amagerbanken 21!
2011 2udafz 3
20122 2




Bonusser

e Hvor meget rum er der for dansk -\ ¢

saerregulering? 73 VTGl

e Sondring mellem szlgere og Iedenéle
medarbejdere

e Problem: Asymmetri giver incitament til
forggede risici

e Problem: belgnning af windfall gains

e Problem: herding



- Dealer spekulerer i - Dealer spekulerer i -

forsatte kursstigninger kursfald
Kurserne stiger fortsat - Bonus, anerkendelse - Kylling, manglende evne til
at folge med

Kurserne falder ‘ Zrgerligt — men dem Mistaenksomhed ‘

beholder jobbet. Ingen
skam




Wall Street Bonuses and Profits (S billions)
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Source: Othce of New York State Comprroller; New York Stock Exchange; Securities Industry and Financial Markets Association.
Note: EMEA EM refers to emerging economies in Europe, Middle East and Africa.




Tabel 11.10 Lenudvikling for bankdirektarer og bestyrelsesmedlemmer, 1995-2008

Pengeinstitutter uden Pengeinstitutter med
Kifly stignini; incitamentsaflenning incitamentsaflenning
pct. Bankdirekior Bestyrelsesmedlem Bankdiretor Bestyrelsesmedlem Generel lanudvikling
1995-2008 ......... 722 4,72 10,67 6,00 3,87
1995-2004 ........., 6,57 4,03 8,88 5,33 3,98
2004-2008 .......... 8,61 6,25 14,81 7,53 3,63

Anm.: Den samlede aflenning er opgjort som summen af fast lon, pension, bonusafienning, veerdien af aktieaflonning samt eventuel fratraedelsesgodigarelse. Bankdirek-
teremes aflonning angives ikke nogle altid saerskilt, men som en del af den samlede direktionens aflenning. | sa fald er det antaget, at den administrerende direktor
modtager 50 pct. mere end de evrige medlemmer i direktionen. Dette forhold bekrasfies af de tilfeelde, hvor lennen er oplyst seerskilt. Black-Scholes optionspris-
model er anvendt til at fastszstte vaardien af aktieaflonning pa tildelingstidspunktet. Den generelle lenudvikling omfatter alene den private sektor.

Kilde: Pengeinstitutternes arsregnskaber, Danmarks Statistik.




Tabel 11.11 Forskelle mellem opheorte og evrige borsnoterede pengeinstitutter

Egenkapital 2007, pct.

Andel med Gennem-
Antal inc.afl., pct. snit Median
Ophorte ......cocvveeeiiiieiie e, 13 85 7,93 7,80
@vrige pengeinstitutter ............ 31 29 10,96 10,50

Anm.: Egenkapital er opgjort i pct. af risikoveegtede aktiver.
Kilde: Bechmann, Ken L.




Figur 11.16 Udlansvakst i pengeinstitutter med og uden incitamentsaflenning

Arlig udlansvaekst, pct.
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===|ngen incitamentsaflonning === Incitamentsaflonning

Anm.: | opgerelsen af udlansvasksten for institutter med incitamentsaflenning indgéar alle institutter, som pé et tidspunkt i perioden har anvendt incitamentsaflenning
til bankdirektaren.
Kilde: Bechmann (2012) og Finanstilsynet.




Finanstilsynets rolle

Steerk virksomhedskultur, dygtige medarbejdere
Konjunkturmedlgbende?
Forbrugertilsyn?

En del af Nationalbanken?
For lukket?

Bankunion?




