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Bekendtgorelse om ledelse og styring af fondsmaeglerselskaber m.fl."

I medfer af § 67, stk. 6, § 68, stk. 2, § 94, stk. 4, og §
270, stk. 2, i lov om fondsmaglerselskaber og investerings-
service og -aktiviteter, jf. lovbekendtgerelse nr. 467 af 26.
april 2026, fastsettes:

Kapitel 1
Anvendelsesomrdde

§ 1. Bekendtgerelsen finder anvendelse pa fondsmagler-
selskaber, der ikke opfylder alle betingelserne for at kun-
ne betegnes som smé og ikke indbyrdes forbundne investe-
ringsselskaber, jf. artikel 12, stk. 1, i Europa-Parlamentets
og Rédets forordning om tilsynsmassige krav til investe-
ringsselskaber, jf. dog stk. 4, 5 og 6.

Stk. 2. Bekendtgerelsen finder anvendelse pa filialer her
i landet af investeringsselskaber, der er meddelt tilladelse i
et land uden for Den Europaiske Union, som Unionen ikke
har indgéet aftale med pa det finansielle omrade, med de
tilpasninger, som filialforholdet nedvendigger, eller som er
fastsat i henhold til international aftale.

Stk. 3. Fondsmaglerselskaber omfattet af stk. 1, der kun
har tilladelse til at udfere visse naermere afgrensende tjene-
steydelser, skal falge bekendtgarelsens regler pa de omrader,
som virksomheden har tilladelse til.

Stk. 4. For fondsmaglerselskaber, der opfylder alle betin-
gelserne for at kunne betegnes som sma og ikke indbyrdes
forbundne investeringsselskaber, jf. artikel 12, stk. 1, 1 Euro-
pa-Parlamentets og Rédets forordning om tilsynsmaessige
krav til investeringsselskaber finder alene § 2, § 3, stk. 1, nr.
1-7,9 og 11-13, § 4, stk. 1-3,5,6 0g 8, § 5, § 8, stk. 4, 5 og
9, § 20 og bilag 3 anvendelse.

Stk. 5. Kravene i denne bekendtgerelse finder anvendelse
pa individuelt og konsolideret niveau, jf. § 1 a, stk. 3 og 4, i
lov om fondsmeeglerselskaber og investeringsservice og -ak-
tiviteter. Det geelder alene fondsmaglerselskaber, der ikke
opfylder betingelserne for sma og ikke indbyrdes forbundne
fondsmaeglerselskaber, jf. stk. 1.

Stk. 6. Med undtagelse af bekendtgerelsens bilag 3 finder
bekendtgerelsen ikke anvendelse pa fondsmeglerselskaber
omfattet af § 1, stk. 2, i lov om fondsmaglerselskaber og
investeringsservice og -aktiviteter.

Kapitel 2
Betryggende foranstaltninger

§ 2. Bestyrelsen henholdsvis direktionen i et fondsmag-
lerselskab skal treffe foranstaltninger, der er tilstrakkelige
til, at fondsmeeglerselskabet drives betryggende.

Stk. 2. Bestyrelsen henholdsvis direktionen skal med hen-
blik pa overholdelse af stk. 1 gennemfere foranstaltninger,
der er tilstreekkelige for, at bekendtgerelsen overholdes. For-
anstaltningerne skal tage hegjde for fondsmeglerselskabets
forretningsmodel samt
1)  storrelsen af balancen for fondsmaglerselskabet og

dets datterselskaber inden for den tilsynsmaessige kon-
soliderings anvendelsesomrade,

2) om veardien af fondsmaglerselskabets aktiver i og
uden for balancen i gennemsnit er lig med eller min-
dre end 100 mio. euro over den firedrige periode
umiddelbart forud for det givne regnskabsar,

3)  aktiverne under forvaltning,

4)  om fondsmaglerselskabet er autoriseret til at opbeva-
re kunders penge eller aktiver,

5)  de beskyttede og administrerede aktiver,

6) mangden af behandlede kundeordrer,

7)  omfanget af daglige handelsstremme,

8)  fondsmaglerselskabets geografiske tilstedeverelse og
storrelsen af dets aktiviteter i hver jurisdiktion, herun-
der i tredjelandsjurisdiktioner,

9) fondsmaglerselskabets retlige form, herunder om
fondsmaeglerselskabet er en del af en koncern og i
sa fald proportionalitetsvurderingen for koncernen, jf.
stk. 2, 1. pkt.,

10) hvorvidt fondsmaglerselskabet er bersnoteret,

1) Bekendtgerelsen indeholder bestemmelser, der gennemforer dele af Europa-Parlamentets og Rédets direktiv (EU) 2019/2034 af 27. november 2019 om
tilsyn med investeringsselskaber og om andring af direktiv 2002/87/EF, 2009/65/EF, 2011/61/EU, 2013/36/EU og 2014/65/EU, EU-Tidende 2019, nr. L
314, side 64, dele af Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2014/65/EU af 15. maj 2014 om markeder for finansielle instrumenter og om @ndring af
direktiv 2002/92/EF og direktiv 2011/61/EU, EU-Tidende 2014, nr. L 173, side 349, og dele af Europa-Parlamentets og Radets direktiv (EU) 2024/2994
af 27. november 2024 om @ndring af direktiv 2009/65/EF, 2013/36/EU og (EU) 2019/2034 for sé vidt angér behandling af koncentrationsrisici som folge
af eksponeringer mod centrale modparter samt modpartsrisikoen i forbindelse med centralt clearede derivattransaktioner, EU-Tidende, L af 4. december

2024.
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11)  hvorvidt fondsmaglerselskabet har tilladelse til at an-
vende interne modeller til beregning af kapitalkrav,
f.eks. metoden med interne ratings,

12) typen af godkendte aktiviteter, de tjenesteydelser, som
fondsmaglerselskabet udferer, eksempelvis afsnit A
og B i bilag 1 til lov om fondsmaeglerselskaber og
investeringsservice og -aktiviteter, og andre tjenester,
herunder clearingtjenester, som investeringsselskabet
udferer,

13) forretningsstrategi, forretningsaktiviteternes art og
kompleksitet og fondsmeglerselskabets organisatori-
ske struktur,

14) fondsmaeglerselskabets risikostrategi, risikoappetit og
faktiske risikoprofil, jf. § 67, stk. 1, nr. 2, i lov
om fondsmaglerselskaber og investeringsservice og
—aktiviteter, ogsd under hensyntagen til resultatet
af SREP-kapitalvurderingen og SREP-likviditetsvur-
deringen,

15) fondsmaeglerselskabets ejerskabs- og finansierings-
struktur,

16) kundetypen,

17) de finansielle instrumenters eller kontrakters kom-
pleksitet,

18) de outsourcede funktioner og distributionskanaler, og

19) de eksisterende it-systemer, herunder systemer til for-
retningskontinuitet og outsourcede funktioner pé dette
omrade.

Kapitel 3
Bestyrelsens opgaver og ansvar

§ 3. Bestyrelsen skal som led i varetagelsen af den over-
ordnede og strategiske ledelse af et fondsmaglerselskab

1) treffe beslutning om en forretningsmodel, der tager
udgangspunkt i de forhold, der er navnt under § 2,
stk. 2,

2)  pa grundlag af forretningsmodellen treeffe beslutning
om politikker, jf. § 4,

3) lebende, dog mindst én gang om aret, foretage en
vurdering af de enkelte og samlede risici, jf. § 5,
herunder tage stilling til, om risiciene er acceptable,

4)  vurdere og treffe beslutning om budgetter, kapital,
likviditet, vaesentlige dispositioner, sarlige risici og
overordnede forsikringsforhold,

5)  vurdere om direktionen varetager sine opgaver pa en
betryggende méade og i overensstemmelse med den
fastlagte risikoprofil, jf. § 67, stk. 1, nr. 2, i lov
om fondsmaglerselskaber og investeringsservice og
-aktiviteter, de fastlagte politikker, jf. § 4 og retnings-
linjerne til direktionen, jf. § 6, og treffe passende
foranstaltninger, hvis dette ikke er tilfeldet,

6)  sikre at fondsmaeglerselskabet har en klar organisa-
torisk struktur med en veldefineret ansvarsfordeling
under hensyntagen til fondsmaglerselskabets forret-
ningsmodel og risikoprofil,

7)  treffe beslutning om frekvensen for og omfanget af
direktionens rapportering og information til bestyrel-
sen séledes, at bestyrelsen har et indgaende overblik
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over fondsmaglerselskabet og dens risici, og at rap-
porteringen i @vrigt er fyldestgerende for bestyrelsens
arbejde,

8)  lobende og mindst én gang om aret treeffe beslutning
om fondsmaeglerselskabets individuelle solvensbehov,
jf. § 120, stk. 2, i lov om fondsmaeglerselskaber og
investeringsservice og -aktiviteter,

9) tilrettelegge sit arbejde siledes, at ledelsen af fonds-
maglerselskabet er betryggende, jf. bilag 3,

10) sikre, at fondsmaeglerselskabet har en betryggende of-
fentliggerelses- og kommunikationsproces,

11) godkende fondsmaglerselskabets it-strategi,

12) udfere risikoudvalgets opgaver og roller, hvis der ikke
er nedsat sddanne udvalg, jf. § 80, stk. 1, i lov om
fondsmaglerselskaber og investeringsservice og -akti-
viteter og

13) sikre, hvis relevant, at risikostyringsfunktionens, hvor
en sadan er oprettet, advarsler og betankeligheder do-
kumenteres, og at fondsmaeglerselskabet har procedu-
rer herfor.

Stk. 2. Bestyrelsen skal sikre, at den har det fornedne
informationsgrundlag til at kunne treffe beslutninger om de

forhold, der fremgér af stk. 1.

§ 4. Fondsmaglerselskabets politikker, jf. § 3, stk. 1, nr.
2, skal indeholde virksomhedens overordnede strategiske
mal for de pageldende risikoomrader, herunder identifikati-
on og afgrensning af de risici, som fondsmaglerselskabet
onsker at patage sig pa de pagaldende omrader, og anvisnin-
ger pa, hvordan de strategiske mal opnas.

Stk. 2. ldentifikation og afgraensning af risici efter stk. 1
skal som minimum indeholde en konkret stillingtagen til:

1) Vasentlige kilder til og virkninger af kunderisici og
eventuel vasentlig indvirkning pa kapitalgrundlaget.

2) Vasentlige kilder til og virkninger af markedsrisici og
eventuel vasentlig indvirkning pa kapitalgrundlaget.

3) Vasentlige kilder til og virkninger af fondsmaeglersel-
skabets risici, navnlig dem, der kan have betydelig
negativ indvirkning pa det til radighed vaerende kapital-
grundlag. Dette omfatter, hvis det er relevant:

a) Vesentlige andringer i bogfert verdi af aktiver,
herunder krav mod tilknyttede agenter.

b) Sammenbrud hos kunder eller modparter.

c) Positioner i finansielle instrumenter, i fremmed va-
luta og i ravarer.

d) Forpligtelser over for ydelsesbaserede pensionsord-
ninger.

e) Koncentrationsrisici, der opstar som falge af ekspo-
neringer mod centrale modparter.

4) Likviditetsrisikoen inden for relevante tidshorisonter
for at sikre, at fondsmeglerselskabet opretholder til-
strekkelige likvide midler, herunder for s& vidt angér
héndtering af vaesentlige risikokilder, jf. nr. 1-3.

Stk. 3. Politikkerne skal, hvor det er relevant, mindst om-
fatte folgende:

1) Politik for operationelle risici, jf. bilag 2.

2) Politik for forsikringsmaessig afdaekning af risici.
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3) Politik for likviditetsstyring, herunder en beredskabs-
plan i tilfeelde af utilstraekkelig eller manglende likvidi-
tet.

4) Politik for koncentrationsrisiko.

5) Politik for interne interessekonflikter.

6) Ovrige risikoomrader, som bestyrelsen vurderer, er af
betydning for fondsmaglerselskabet.

Stk. 4. For fondsmaglerselskaber, der handler for egen
regning, skal politikkerne ogsd omfatte markedsrisiko, jf.
bilag 1.

Stk. 5. Ved opfyldelse af kravene i stk. 3, nr. 1, er
fondsmaeglerselskaber, der opfylder alle betingelserne for
at kunne betegnes som sma og ikke indbyrdes forbundne
investeringsselskaber, jf. artikel 12, stk. 1, i Europa-Parla-
mentets og Radets forordning om tilsynsmaessige krav til
investeringsselskaber, ikke omfattet af bilag 2.

Stk. 6. Fondsmaglerselskabets politikker, jf. stk. 3, nr.
1, og stk. 4, samt i relevant omfang stk. 3, nr. 2-6, skal
tillige indeholde retningslinjer for de risici, der udspringer
af miljemessige, sociale og ledelsesmassige forhold, som
fondsmaeglerselskabet gnsker at patage sig.

Stk. 7. Fondsmaeglerselskabets politikker skal vaere for-
svarlige i forhold til fondsmeglerselskabets indtjening og
kapitalgrundlag.

Stk. 8. Med henblik pa stk. 3, nr. 4, skal der udarbejdes
specifikke planer og kvantificerbare mal i overensstemmelse
med kravene fastsat i artikel 7 a i Europa-Parlamentets og
Rédets forordning om OTC-derivater, centrale modparter og
transaktionsregistre med henblik pa at overvage og imedega
den koncentrationsrisiko, der opstar som felge af ekspone-
ringer mod centrale modparter, der udbyder tjenesteydelser
af veesentlig systemisk betydning for Den Europaiske Uni-
on eller en eller flere af dens medlemsstater.

§ 5. Ved opfyldelse af § 3, stk. 1, nr. 3, skal bestyrelsen
lebende vurdere, om fondsmeglerselskabets politikker, jf. §
4, og retningslinjerne til direktionen, jf. § 6, afspejler fonds-
maglerselskabets kompleksitet, risikoprofil, arbejdsomrade
og den risikotolerance, som bestyrelsen har fastsat. Vurde-
ringen skal ligeledes afspejle fondsmeglerselskabets betyd-
ning i de lande, hvor der udeves aktiviteter. Hvis der er
oprettet en risikostyringsfunktion, skal den risikoansvarliges
rapport indgé i bestyrelsens samlede vurderingsgrundlag.

Stk. 2. Vurderingen efter stk. 1 skal desuden indeholde en
stillingtagen til:

1) Vesentlige kilder til og virkninger af kunderisici og
eventuel vasentlig indvirkning pa kapitalgrundlaget.

2) Vesentlige kilder til og virkninger af markedsrisici og
eventuel vasentlig indvirkning pa kapitalgrundlaget.

3) Vasentlige kilder til og virkninger af fondsmaglersel-
skabets risici, navnlig dem, der kan have betydelig
negativ indvirkning pa det til rddighed verende kapital-
grundlag. Dette omfatter, hvis det er relevant:

a) Vasentlige @ndringer 1 bogfert verdi af aktiver,
herunder krav mod tilknyttede agenter.

b) Sammenbrud hos kunder eller modparter, herunder
koncentrationsrisici, der opstar som falge af ekspo-
neringer mod centrale modparter, under hensynta-

Nr. 475.

gen til betingelserne i artikel 7 a i Europa-Parla-
mentets og Radets forordning om OTC-derivater,
centrale modparter og transaktionsregistre.

c) Positioner i finansielle instrumenter, i fremmed va-
luta og i ravarer.

d) Forpligtelser over for ydelsesbaserede pensionsord-
ninger.

4) Likviditetsrisikoen inden for relevante tidshorisonter
for at sikre, at fondsmeglerselskabet opretholder til-
strekkelige likvide midler, herunder for s& vidt angér
héndtering af vaesentlige risikokilder, jf. nr. 1-3.

5) Om fondsmaglerselskabet har et betryggende antal
medarbejdere og kompetencer pa risikobehaftede akti-
viteter.

6) Om fondsmaglerselskabet har betryggende it-systemer.

7) Om fondsmaglerselskabet har betryggende procedurer
for hurtig og effektiv kommunikation pa tvers af
fondsmaglerselskabet og koncernen.

§ 6. Bestyrelsen skal udarbejde skriftlige retningslinjer til
direktionen pa grundlag af risikovurderingen, jf. § 5, og i
henhold til de politikker, der er vedtaget i medfer af § 4. Be-
styrelsens retningslinjer til direktionen skal tillige udstedes
i overensstemmelse med kravene pa markedsrisiko- og det
operationelle risikoomrade, jf. bilag 1 og 2.
Stk. 2. Retningslinjerne efter stk. 1 skal angive, hvilke
beslutninger direktionen kan foretage som led i dens stilling,
og hvilke beslutninger direktionen kan treffe med efterfol-
gende orientering af bestyrelsen.
Stk. 3. Retningslinjerne efter stk. 1 skal
1) indeholde kontrollerbare grenser for sterrelsen af de
risici, som direktionen er bemyndiget til at tage pa
fondsmaglerselskabets vegne, og

2) fastlegge principperne for, hvordan udnyttelse af graen-
serne for hver type af risiko opgeres, herunder for
hvordan risiko fra finansielle instrumenter og midler,
der pa fondsmeglerselskabets vegne forvaltes af eks-
terne portefeljeforvaltere, indgér i den samlede risiko-
opgerelse.

Stk. 4. Retningslinjernes grenser pa markedsrisiko- og
likviditetsrisikoomradet, jf. bilag 1, skal utvetydigt angive
storrelsen af den enkelte fastsatte greense for risiko for ek-
sempel som absolutte tal, eller ved at risikoen sattes i for-
hold til fondsmaeglerselskabets kapitalgrundlag.

Stk. 5. Retningslinjerne mé& kun undtagelsesvis give mu-
lighed for, at direktionen kan disponere risici i en storrel-
sesorden, der ligger udenfor den fastlagte risikoprofil, jf.
§ 67, stk. 1, nr. 2, i lov om fondsmeglerselskaber og in-
vesteringsservice og -aktiviteter og retningslinjernes graen-
ser, hvis foruds@tningerne herfor fremgar af retningslinjer-
ne. Kan bestyrelsen ikke fastleegge disse forudsatninger, ma
forudgéende befojelser til overskridelser af retningslinjernes
graenser ikke gives til direktionen.

Stk. 6. Bestyrelsen skal ved udformningen af retningslin-
jerne sikre, at direktoren og direktionens medlemmer tilsam-
men besidder den fornedne viden og erfaring til at anvende
de befgjelser, som retningslinjerne indeholder, p&d en for
fondsmaeglerselskabet betryggende méade.
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Stk. 7. Det skal fremgé af retningslinjerne, hvordan og
hvor hyppigt rapportering til bestyrelsen skal ske. Det skal
fremgé, hvordan og hvor hyppigt direktionen skal rapporte-
re pa de omrader, hvor bestyrelsen har fastsat granser for
direktionen, eller hvor der er fastsat greenser i1 lovgivningen.

§ 7. Bestyrelsen ma ikke henlaeegge bestyrelsens overord-
nede ledelsesopgaver, jf. §§ 3-5, eller opgaver, der i gvrigt
er af usaedvanlig art eller af stor betydning for fondsmaegler-
selskabet til direktionen, herunder folgende befgjelser:

1) Bevilling af usedvanlige eller betydende eksponerin-
ger, jf. dog § 117, stk. 1, 3. og 4. pkt., i selskabsloven,
og eksponeringer omfattet af § 88 i lov om fondsmaeg-
lerselskaber og investeringsservice og -aktiviteter.

2) Den arlige gennemgang af sterre aktiver og passiver, jf.
principperne i § 115, nr. 1, i selskabsloven.

3) Ansettelse af direktion og intern revisionschef.

4) Beslutning om principper for opgerelse af risici, jf. § 6,
stk. 3, nr. 2, herunder anvendelse af interne modeller,
der ikke er omfattet af nr. 5.

5) Beslutning om ansegning om godkendelse af interne
modeller til opgerelse af fondsmaglerselskabets sol-
vens, jf. Europa-Parlamentets og Radets forordning
om tilsynsmessige krav til kreditinstitutter og investe-
ringsselskaber og Europa-Parlamentets og Radets for-
ordning om tilsynsmassige krav til investeringsselska-
ber.

6) Beslutning om fondsmeglerselskabets individuelle sol-
vensbehov, jf. § 120, stk. 2, i lov om fondsmaglersel-
skaber og investeringsservice og -aktiviteter.

Kapitel 4
Direktionens opgaver og ansvar

§ 8. Direktionen skal foresta den daglige ledelse af fonds-
maglerselskabet i overensstemmelse med bilag 1 og 2, og
de politikker og retningslinjer, som er vedtaget og givet af
bestyrelsen, jf. §§ 4 og 6, samt eventuelle andre mundtlige
eller skriftlige beslutninger og anvisninger fra bestyrelsen.

Stk. 2. Direktionen skal sikre, at de politikker og retnings-
linjer, som er vedtaget af bestyrelsen, jf. §§ 4 og 6, imple-
menteres i fondsmaeglerselskabets daglige drift.

Stk. 3. Direktionen skal videregive information til besty-
relsen, som bestyrelsen anmoder om, samt information som
direktionen vurderer, kan vare af betydning for bestyrelsens
arbejde.

Stk. 4. Direktionen skal videregive information til den
complianceansvarlige og compliancefunktionen og, hvis
fondsmaeglerselskabet har nedsat en risikostyringsfunktion,
den risikoansvarlige og risikostyringsfunktionen, hvis direk-
tionen vurderer, at informationen kan vere af betydning for
den risikoansvarliges og den complianceansvarliges arbejde.

Stk. 5. Direktionen har det daglige ledelsesmeessige an-
svar for, at fondsmeglerselskabet kun traeffer dispositioner,
som direktionen og medarbejdere i fornedent omfang kan
vurdere risiciene ved og konsekvenserne af.

Stk. 6. Direktionen skal sikre, at der er procedurer for
dokumentation af vaesentlige beslutninger i organisationen.
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Stk. 7. Direktionen skal godkende fondsmaeglerselskabets
forretningsgange, jf. § 13, stk. 1, eller udpege en eller flere
personer eller organisatoriske enheder med den nedvendige
faglige viden til at gare dette.

Stk. 8. Direktionen skal sikre, at der er retningslinjer for,
hvilke tiltag der skal iverksettes i forbindelse med alvorlige
driftsforstyrrelser og en noglemedarbejders fratreedelse.

Stk. 9. Direktionen skal sikre udarbejdelse af fondsmaeg-
lerselskabets eller retningslinjer for udvikling og godkendel-
se af nye tjenesteydelser og produkter, der kan medfore
veasentlige risici for fondsmeglerselskabet, modparter eller
kunder, herunder @ndringer i eksisterende produkter, hvor-
ved produktets risikoprofil endres vesentligt. Direktionen
skal godkende retningslinjerne.

Stk. 10. Direktionen skal mindst én gang om aret vurdere
kvaliteten af data, som er vesentlige for fondsmeeglerselska-
bets styring, og ivaerkseatte nadvendige tiltag, hvis direktio-
nen finder kvaliteten utilstraekkelig.

Stk. 11. Direktionen skal lebende overvdge, udfordre og
fore tilsyn med, at ledende medarbejderes arbejde i organi-
sationen udferes i overensstemmelse med de retningslinjer,
som er givet, herunder at der sker betryggende rapportering,
jf. §§ 17 og 18.

Stk. 12. Direktionen skal foretage en tilstraekkelig under-
sogelse af forholdene, hvis den far mistanke om medarbe;j-
deres samarbejde med kunder, leveranderer eller andre eks-
terne parter om deltagelse i kriminalitet eller far mistanke
om medarbejderes kendskab til kunders, leveranderers eller
andre eksterne parters kriminalitet. Direktionen skal ved
saddan en mistanke vurdere, hvilke opgaver de pagaldende
medarbejdere skal varetage.

Kapitel 5

Organisation og ansvarsfordeling

Opgaver og ressourcer

§ 9. Direktionen for fondsmaeglerselskabet skal sikre, at
fondsmaeglerselskabet er indrettet i organisatoriske enheder
med klart definerede opgaver, herunder skal alle medarbej-
dere have klare befojelser, ansvarsomrader og referencelin-
jer. Det skal vere klart for de enkelte enheder og medarbej-
dere, hvilke opgaver, der skal udferes, og hvordan opgaver-
ne skal udferes.

Stk. 2. Direktionen skal sikre, at de organisatoriske enhe-
der er bemandet ressource- og kompetencemassigt saledes,
at enhederne péa betryggende vis kan lgse de opgaver, det
pahviler enhederne at udfere.

Stk. 3. Direktionen for fondsmaglerselskabet skal sikre,
at fondsmeeglerselskabet har foranstaltninger, der sikrer, at
eventuel manglende overholdelse af politikker, jf. § 4, og
forretningsgange, jf. § 13, indgar i ledelsens vurdering af de
organisatoriske enheders og medarbejdernes lgsning af deres
respektive opgaver.

Information af bestyrelsen og ovrige ledelsesniveauer m.v.

§ 10. Fondsmaglerselskabet skal vere indrettet, s& den
information, der skal tilgd bestyrelse, direktion, ledelse pa
ovrige organisatoriske niveauer, den risikoansvarlige og ri-
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sikostyringsfunktionen, hvis en saddan er oprettet og den
complianceansvarlige og compliancefunktionen, tilgar disse
i retvisende og deekkende form for disses arbejde, herunder
inden for tidsmaessige rammer og i en form, der sikrer, at
eventuelle foranstaltninger kan sattes i verk uden unedigt
ophold.

Funktionsadskillelse og interne interessekonflikter

§ 11. Direktionen for fondsmaglerselskabet skal sikre, at

1) der foreligger en forretningsgang for identifikation,
vurdering, handtering og afhjelpning eller forebyggel-
se af faktiske og potentielle interne interessekonflik-
ter, herunder interessekonflikter og effektiv funktions-
adskillelse inden for markeds- og likviditetsrisikoomra-
det samt it-sikkerhed og -risikostyringsomradet,

2) fondsmaglerselskabet er indrettet, s der er betryggen-
de funktionsadskillelse, f.eks. ved at overlade modstri-
dende aktiviteter inden for behandlingen af transaktio-
ner eller ved levering af tjenesteydelser til forskellige
personer eller overdrage tilsyns- eller indberetningsan-
svar for modstridende aktiviteter til forskellige perso-
ner, og

3) fondsmeglerselskabet er indrettet, s der er klart defi-
nerede rapporteringslinjer.

Stk. 2. Fondsmaglerselskabets afvikling af transaktioner,
udarbejdelse af resultat- og risikoopgerelser, kontrol og rap-
portering ma kun udferes i samme enhed, hvis dette kan
anses for betryggende, jf. § 2, og under hensyntagen til arten
af enhedens avrige opgaver.

Stk. 3. 1 fondsmaeglerselskaber, hvor der ikke opretholdes
funktionsadskillelse i overensstemmelse med stk. 1, nr. 2,
skal der, jf. § 2, indferes foranstaltninger, der skal sikre, at
der ikke paferes fondsmaeglerselskabet unedige risici eller
tab.

Kapitel 6

Administrativ og regnskabsmecessig praksis

Administrativ praksis

§ 12. Direktionen skal sikre, at fondsmaglerselskabet er
indrettet, s& de enkelte enheder og medarbejderne har de
forretningsgange, systemer og ovrige redskaber til rddighed,
der er nadvendige for udferelsen af deres opgaver.

§ 13. Direktionen skal sikre, at fondsmaglerselskabet har
forretningsgange pé alle vasentlige aktivitetsomrader, her-
under pa likviditetsomradet og pa it-omradet samt at der
foreligger forneden dokumentation for selskabets aktivite-
ter. Aktiviteter, der vedrerer fondsmaeglerselskabet i dens
egenskab af finansiel virksomhed, anses som udgangspunkt
for vaesentlige.

Stk. 2. Forretningsgangene skal som minimum
1) vere lettilgeengelige og overskuelige,

2) pa fyldestgerende méde beskrive de aktiviteter, der skal
udfores, herunder sikre at lovgivningen og anden re-
levant regulering samt de politikker og retningslinjer,
som bestyrelsen har vedtaget i overensstemmelse med
§§ 4 og 6, efterleves og overholdes,
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3) angive, hvilken organisatorisk enhed, personer eller
grupper af personer der skal udfere de enkelte opgaver
eller delopgaver, og

4) opdateres lgbende ved @ndring i interne forhold eller 1
relevant regulering.

Stk. 3. Med henblik péd opfyldelse af stk. 1 skal direktio-
nen sikre, at der er forneden dokumentation for fondsmaeg-
lerselskabets aktiviteter, herunder at der er forretningsgange
for folgende:

1) I hvilket omfang beslutninger, befejelser, udferte opga-
ver og forretninger samt opstdede handelser skal doku-
menteres.

2) Thvilken form dokumentationen skal ske.

3) Hvordan der sikres tilgeengelighed til dokumentationen.

4) Hvor leenge dokumentationen skal opbevares.

5) Huvis relevant, til hvem dokumentationen kan og skal
videregives.

Stk. 4. Foreligger forretningsgangene elektronisk, skal
direktionen sikre, at de nedvendige forretningsgange er til-
gengelige i tilfelde af systemnedbrud i fondsmaeglerselska-
bet. Dokumentationen, jf. stk. 1, skal foreligge enten skrift-
ligt eller elektronisk.

Regnskabsmcessig praksis

§ 14. Direktionen skal sikre, at fondsmaglerselskabet har
en god regnskabsmaessig praksis. Det indeberer blandt an-
det, at
1) fondsmaglerselskabet kan dokumentere, at offentlig-
gjorte ars- og delarsrapporter, herunder alle enkeltpo-
ster og noter, er udarbejdet i overensstemmelse med det
regelseet, der geelder for den pagaeldende rapport, og

2) fondsmaglerselskabet indhenter nedvendig informati-
on til brug for udarbejdelse af ars- og delarsrapporter,
herunder al relevant information til brug for fastleggel-
se af regnskabsposter, der baseres pa regnskabsmaessi-
ge skon.

Kapitel 7
Videregivelse af befojelser

§ 15. Bestyrelsen, direktionen og evrige ledelsesniveauer
skal dokumentere, nar de videregiver befajelser. Proceduren
for at videregive befojelser skal fremga af forretningsgange-
ne, jf. § 13.
Stk. 2. Videregivelse af befojelser mé kun ske til medar-
bejdere, der har den fornedne viden, indsigt og erfaring til
betryggende at kunne anvende befojelserne.
Stk. 3. Videregivne befgjelser skal som minimum angive
1) arten og sterrelsen af den eller de videregivne befojel-
ser,

2) principperne for opgerelse af udnyttelse af befejelser-
ne,

3) hvilke produkter eller handlinger befojelsen omfatter,

4) eventuelle supplerende graenser for risiko samt princip-
perne for opgerelse af sadanne befgjelser, der opfylder
kravene i § 6, stk. 3, og

5) hvordan, hvor ofte og af hvilken medarbejder eller or-
ganisatorisk enhed, der er ansvarlig for at foretage rap-
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portering af den eller de videregivne befojelser, samt til
hvem rapportering skal ske.

Stk. 4. Ingen kan videregive befgjelser, der gar udover de
befgjelser, den pagaeldende selv har modtaget. Summen af
videregivne befojelser, herunder befojelser givet til grupper
af medarbejdere, ma ikke overstige de befojelser, som frem-
gér af bestyrelsens retningslinjer, jf. § 6, til direktionen.

Stk. 5. Er der fastsat supplerende risikomal i forbindelse
med videregivne befojelser, skal den, der afgiver befojel-
serne, sikre sig, at anvendelse af de supplerende risikomaél
finder sted pa en méde, der sikrer, at der ikke sker overskri-
delse af gvrige tildelte befojelser.

Kontroller

§ 16. Direktionen skal sikre, at der foretages kontrol af
alle veesentlige risikobehaftede opgaver, herunder af
1) overholdelse af samtlige greenser fastsat af bestyrelsen

i henhold til § 6, stk. 3, nr. 1, og grenser fastsat i
lovgivningen,

2) overholdelse af videregivne befgjelser, jf. § 15,

3) dispositioner, hvor fondsmaglerselskabet handler i
henhold til fuldmagt fra kunder eller modparter, og
hvor fondsmaglerselskabet har forpligtet sig til at over-
holde granser for risici, herunder placeringsgraenser,

4) dispositioner, hvor fondsmaeglerselskabet har forpligtet
sig til at overholde graenser for risici aftalt med mod-
parter, for eksempel i rammeaftaler om handel med
finansielle instrumenter,

5) indsamling og behandling af data, som fondsmacgler-
selskabet anvender som grundlag for at vurdere risici
og treeffe forretningsmeessige beslutninger, og

6) andre opgaver, som af anden arsag kan medfore va-
sentlige ekonomiske eller andre veasentlige risici for
fondsmaeglerselskabet, herunder disponering af fonds-
maglerselskabets konti og opgaver i forbindelse med
fremskaffelse eller udarbejdelse af grundlag for regn-
skab og fastsettelse af fondsmaeglerselskabets indivi-
duelle solvensbehov.

Stk. 2. Direktionen skal sikre, at kontrollen udferes af
en anden enhed end den, der har udfert opgaven, jf. § 11,
stk. 1, medmindre kontrollen har karakter af afstemning,
overvagning af om forretningsgange overholdes, fejlfinding
eller lignende, og kontrollen i det konkrete tilfaelde er be-
tryggende.

Stk. 3. Direktionen skal sikre, at der foretages kontroller
omfattet af stk. 1, med passende intervaller, athaengigt af
fondsmaglerselskabets storrelse, den enkelte risikos vesent-
lighed og sterrelse set i forhold til fondsmeglerselskabets
forretningsmodel, aktivitetsomrade, kompleksiteten af de
pageldende risici og fondsmaeglerselskabets kapitalforhold.

Stk. 4. Direktionen skal sikre, at administrative opgaver
udferes pa en betryggende og ensartet made, og at forret-
ningsgange m.v. bliver overholdt.

Intern rapportering

§ 17. Direktionen skal sikre, at der lobende sker skriftlig
og betryggende rapportering pa alle relevante ledelsesmees-
sige niveauer om overholdelsen og udnyttelsen af veasentli-
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ge grenser for risikotagning, der fremgar af bestyrelsens
vedtagne politikker, jf. § 4, retningslinjer, jf. § 6 eller i den
videregivne befgjelse, jf. § 15.

Stk. 2. Direktionen skal sikre, at der sker rapportering om
overholdelse af de granser, der er fastsat i lovgivningen for
risiko pa de omrader, hvor dette er relevant for fondsmeeg-
lerselskabet. Rapporteringen skal omfatte risici, der styres
pa fondsmaeglerselskabets vegne af portefaljeforvaltere.

Stk. 3. Direktionen skal, hvor det er relevant, tillige sikre,
at der rapporteres til bestyrelsen pd markedsrisiko- og det
operationelle risikoomrade, jf. bilag 1 og 2.

Stk. 4. Rapporteringen, jf. stk. 1-3, skal ske i overskuelig
form og give bestyrelse, direktion og evrige ledelsesniveau-
er, der har videregivet befgjelser, jf. § 15, oplysning om
den aktuelle udnyttelse af de vesentlige graenser og om
udnyttelsen over tid. Uanset 1. pkt. og stk. 1 skal der ske
rapportering om overskridelse af en eller flere grenser.

Stk. 5. Anvender fondsmaeglerselskabet interne modeller
til opgerelse af risici, skal direktionen sikre, at rapporterin-
gen omfatter relevante back-tests til dokumentation af mo-
dellens palidelighed.

Stk. 6. Rapportering om videregivne befojelser, jf. § 15,
herunder overskridelse af disse, skal ske til den, der har
afgivet befojelserne med intervaller, der afspejler afgiverens
involvering 1 den daglige disponering, og som fremgar af
befojelserne. Overskridelsen skal sedvanligvis rapporteres
senest dagen efter, at overskridelsen er konstateret.

§ 18. Direktionen skal sikre, at der sker rapportering om
andre vaesentlige forhold, der ikke er omfattet af befojelser
fastsat i retningslinjerne, jf. § 6 og i videregivne befojel-
ser, jf. § 15, jf. stk. 2, herunder rapportering vedrerende
afstemningsfejl, tab som folge af operationelle forhold, fejl
i regnskab eller budgetter, naglepersoners fratraeden, mulige
lovovertreedelser, mangelfulde kontroller, uhensigtsmassig
adfeerd eller andre uregelmassigheder.

Stk. 2. Direktionen skal sikre, at fondsmaeglerselskabets
forretningsgange i videst muligt omfang indeholder anvis-
ninger om, hvilke forhold der skal eller ber rapporteres om,
og til hvem rapporteringen skal ske, herunder skal det frem-
gd, om rapportering i serlige tilfeelde kan eller skal ske til
andre end den pagaldendes daglige leder eller dennes leder.

Risici forbundet med securitisering

§ 19. Deltagelse i securitiseringsaktiviteter som defineret

i artikel 4, stk. 1, nr. 61, i Europa-Parlamentets og Rédets

forordning om tilsynsmassige krav til kreditinstitutter og

investeringsselskaber kan ske ved, at

1) virksomheden eksponeres mod securitiseringspositio-
ner, herunder eksponeringer fra investering i securiti-
seringspositioner eller udbud af kreditrisikoafdeekning,
eller

2) virksomheden selv eller i samarbejde med andre etab-
lerer eller arrangerer securitiseringstransaktioner, pro-
grammer for kortfristede gaeldsbreve eller ABCP-pro-
grammer, jf. artikel 242, nr. 9, i Europa-Parlamentets
og Radets forordning om tilsynsmaessige krav til kre-
ditinstitutter og investeringsselskaber.
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Stk. 2. Fondsmaeglerselskaber, der deltager i securitise-
ringsaktiviteter, skal have betryggende politikker, jf. § 4 og
forretningsgange, jf. § 13 pa omradet, som skal sikre, at
fondsmaeglerselskabet vurderer og héndterer risici forbundet
med securitisering, herunder omdemmemassige risici, der
kan opsta i1 forbindelse med deltagelse i komplekse struktu-
rer, og at securitiseringsaktiviteternes ekonomiske indhold
afspejles i risikovurderingen og ledelsesbeslutningerne.

Kapitel 8
Straf

§ 20. Overtradelse af §§ 2-7, § 8, stk. 1-4 0g 6-12,§ 9, §
11, stk. 1 og 3, § 12, § 13, stk. 1, 1. pkt., og stk. 2 og 3, §§
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14-18 og § 19, stk. 2, straffes med bede, medmindre hgjere
straf er forskyldt efter anden lovgivning.

Stk. 2. Der kan palegges selskaber m.v. (juridiske perso-
ner) strafansvar efter reglerne i straffelovens 5. kapitel.

Kapitel 9
Ikrafttreeden

§ 21. Bekendtgorelsen traeder i kraft den 25. juni 2026.
Stk. 2. Bekendtgorelse nr. 1610 af 10. december 2024 om
ledelse og styring af fondsmaeglerselskaber m.fl. opheves.

Finanstilsynet, den 20. maj 2026

LOUISE MOGENSEN

/ Henrik Brarup Damgaard
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Bilag 1
Markedsrisiko

Anvendelsesomrdder og definitioner

1) Fondsmaglerselskaber, der handler for egen regning skal, jf. § 4, stk. 4, udarbejde en politik for
markedsrisiko.

2) Markedsrisiko opgeres i henhold til artikel 21, stk. 1, i Europa-Parlamentets og Rédets forordning om
tilsynsmaessige krav til investeringsselskaber.

3) Ved markedsrisici forstas rente-, valuta-, aktie- og ravarerisici, herunder relaterede risici, der er
forbundet med afledte finansielle instrumenter, f.eks. optionsrisici.

4) Ved renterisici forstas bl.a. rentestrukturrisici og rentespandrisici samt renterisici pd alle balance- og
ikke-balanceforte poster.

Bestyrelsens opgaver og ansvar

Politik for markedsrisiko

5) Politikken for markedsrisiko skal ud over de generelle krav i § 4, som minimum indeholde relevante
overordnede anvisninger om

a) hvilke typer af risici fondsmaeglerselskabet henregner til markedsrisikoomradet,

b) det enskede eller acceptable risikoniveau samlet og for de enkelte typer af markedsrisiko, eksempelvis
ved angivelse af, om risikoen kan vare lav, mellem eller hgj,

c) med hvilke formél de enkelte typer af markedsrisici mé pétages, eksempelvis risikoafdekning, aktiv
risikotagning i forbindelse med investering af fondsmaglerselskabets midler, herunder fondsmaglersel-
skabets likviditetsplaceringer, eller handel for kunder for egen regning, og

d) principper for den organisatoriske ansvarsfordeling p4 markedsrisikoomradet, herunder for risikotag-
ning, risikostyring, kontrol og rapportering.

6) Politikken for markedsrisiko skal afspejle kompleksiteten af fondsmaeglerselskabets forretninger pa
markedsrisikoomradet og skal samtidig afspejle markedsrisikoomradets betydning for fondsmaglersel-
skabets samlede indtjening og risiko.

7) Politikken for markedsrisiko skal szrligt tage hejde for de enkeltrisici, der kan have betydning for
fondsmaglerselskabets indtjening og solvens. Risici, der er ubetydelige i1 forhold til fondsmaeglerselska-
bets solvens og indtjening, kan afgrenses mere summarisk:

a) Eksempelvis skal et stort fondsmaeglerselskab med omfattende og/eller komplekse forretninger pa
markedsrisikoomradet have en tilsvarende omfattende politik.

b) For de typer af markedsrisici, som bestyrelsen har besluttet, at fondsmaglerselskabet kan tage, men
som er ubetydelige for fondsmaglerselskabet, kan bestyrelsen ngjes med at fastsette, at disse skal holdes
pa et minimum.
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c¢) Et mindre fondsmaglerselskab, der eksempelvis placerer likviditet 1 danske statsobligationer og lignen-
de instrumenter og ikke har andre aktiviteter pd markedsrisikoomradet, kan omvendt have en relativt
simpel politik, der kun omfatter renterisikoen.

8) Politikken for markedsrisiko skal indeholde procedurer til at identificere, vurdere og styre risikoen som
folge af @ndringer i1 rentesatser, kurser, priser og ovrige mél og vaerdier pa markedsrisikoomradet, jf. nr. 3.

9) Politikken for markedsrisiko skal indeholde procedurer til at atbede de risici, der opstér eksempelvis
som folge af potentielle @ndringer af de under nr. 2 navnte parametre, og som pavirker bidde den
okonomiske vardi af fondsmaeglerselskabets kapitalgrundlag og indtaegterne fra fondsmaeglerselskabets
ikke-handelsmaessige aktiviteter, herunder provisionsindtagter fra forvaltning.

Bestyrelsens retningslinjer til direktionen pa markedsrisikoomradet

10) Pa markedsrisikoomradet skal retningslinjerne til direktionen opfylde de generelle krav i § 6, stk. 3-7,
og i det omfang det er relevant for fondsmaglerselskabet, indeholde

a) grenser for fondsmeglerselskabets samlede rente-, valuta-, aktie- og ravarerisici,
b) hvordan de enkelte risici opgeres, og hvordan de enkelte instrumenter medregnes ved opgerelsen,

c) grenser for serlige risici, der knytter sig til komplekse eller usedvanlige produkter, herunder risici
ved strukturerede produkter, eller til fondsmaeglerselskabets aktiviteter pa markedsrisikoomradet som
for eksempel optionsrisici, rentekurverisici, spendrisici m.v., medmindre omfanget af disse risici er af
uvasentlig storrelse,

d) angivelse af med hvilket formél verdipapirer, valutaer og afledte finansielle instrumenter m4 handles,
herunder risikoafdekning, aktiv risikotagning i forbindelse med investering af fondsmaglerselskabets
midler, herunder fondsmaeglerselskabets likviditetsplaceringer, eller handel for kunder for egen regning,

e) hvilke valutaer eller grupper af valutaer, der ma handles eller tages positioner i, og til hvilke formal,
der ma handles henholdsvis tages positioner,

f) hvilke typer af finansielle instrumenter, der ma handles eller tages positioner i, og

g) bestemmelser om, pd hvilke markeder eller handelspladser samt i hvilke lande eller grupper af lande,
der m4 handles.

Funktionsadskillelse og interne interessekonflikter pA markedsrisikoomradet

11) P4 markedsrisikoomrédet skal der for at imedegé interne interessekonflikter som hovedregel veare
etableret funktionsadskillelse 1 overensstemmelse med § 11, stk. 1, nr. 2.

12) Afvikling, udarbejdelse af resultat- og risikoopgerelser, kontrol og rapportering kan udferes i samme
enhed, jf. § 11, stk. 3, hvis fondsmaglerselskabet kan dokumentere, at dette kan anses for betryggende, jf.
§ 2.

13) I mindre fondsmaglerselskaber, der kun har beskedne aktiviteter pa markedsrisikoomradet, og hvor
fondsmaglerselskabets egen risikotagning er begranset til placering af egne midler, herunder fondsmeeg-
lerselskabets likviditetsplaceringer 1 ikke-komplekse finansielle instrumenter, kan der vare grundlag for
ikke at etablere funktionsadskillelse pa markedsrisikoomradet, jf. nr. 11. I sddanne tilfelde skal der
indferes betryggende kompenserende foranstaltninger, jf. § 11, stk. 3, eksempelvis 1 form af uathengige
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kontroller udfert udenfor markedsrisikoomrddet. Fondsmaglerselskabet skal kunne dokumentere, at kva-
liteten af de kompenserende foranstaltninger er betryggende.

14) Funktionsadskillelse pa markedsrisikoomradet indebaerer ogsé, at interne modeller til opgerelse af
solvens til dekning af markedsrisiko, VaR-modeller, jf. Europa-Parlamentets og Rédets forordning om
tilsynsmaessige krav til kreditinstitutter og investeringsselskaber og Europa-Parlamentets og Rédets for-
ordning om tilsynsmassige krav til investeringsselskaber, skal underlegges uathengig validering og/eller
kompenserende foranstaltninger. Det samme gaelder interne modeller til opgerelse af markedsrisici eller
til veerdiansettelse af finansielle instrumenter.

Risikoopgerelser og opgorelser af gevinst eller tab m.v.

15) Beregner fondsmaeglerselskabet selv risici og gevinst eller tab samt vardier af finansielle instrumen-
ter og andre poster med markedsrisici, skal direktionen sikre, at fondsmeglerselskabet har betryggende
metoder hertil, herunder at det kan kontrolleres, at det sker korrekt.

16) Indhenter fondsmaglerselskabet risikoopgerelser og opgerelser af gevinst eller tab samt vardier af
finansielle instrumenter og andre poster med markedsrisici fra eksterne parter, skal direktionen sikre
sig, at de pdgeldende udferer opgaven pa en betryggende méde. Direktionen skal desuden sikre sig, at
fondsmeeglerselskabet lobende evaluerer, om de anvendte kurser, parametre m.v., som er modtaget fra
eksterne parter, er korrekte og dermed sikre et retvisende billede af fondsmeglerselskabets risici samt
korrekt opgjorte regnskabsposter.

Konstatering af om risici ligger inden for befojelser

17) Det skal vere muligt for disponerende medarbejdere at konstatere, om de handler, de har til hensigt
at indgd, ligger inden for deres befojelser. Tilsvarende galder ved kollektive befgjelser, hvor flere
medarbejdere kan disponere inden for en fzlles befojelse.

Kontroller pa markedsrisikoomradet
18) Kontrollerne af fondsmaeglerselskabets markedsrisikobeheaftede aktiviteter vil athaenge af omfanget

og kompleksiteten pa omradet. Kontrollerne skal omfatte

a) kontrol af om befgjelser overholdes. Samtlige graenser og samtlige personer, der har befojelser, skal
vare omfattet af kontrollen. For fondsmeglerselskaber med en vis aktivitet pad omridet skal der desuden
foretages kontrol af, om befojelser overholdes inden for dagen. Dette skal som minimum ske pa stikpro-
vebasis, hvor stikprevens sterrelse og hyppighed skal afspejle aktivitetsomfanget,

b) om opgerelse af og rapportering om positioner og risici sker korrekt,

c) om gevinst eller tab pa markedsrisikobehaftede dispositioner for egen og for kunders regning opgeres
korrekt,

d) afstemning af beholdninger af vaerdipapirer, finansielle instrumenter og konti, og

e) om de anvendte kurser, parametre m.v., som er modtaget fra eksterne parter, er korrekte og dermed
sikrer et retvisende billede af fondsmaeglerselskabets risici.
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Rapportering pa markedsrisikoomradet

Rapportering til bestyrelsen om overholdelse af grenser
19) Bestyrelsen skal mindst hvert kvartal modtage rapportering pad markedsrisikoomrédet.

20) Rapporteringen pa markedsrisikoomradet skal give bestyrelsen et dekkende overblik over fondsmag-
lerselskabets vasentlige markedsrisici og understotte bestyrelsens beslutninger pd markedsrisikoomradet,
herunder @ndringer 1 forretningsmodellen, politikken for markedsrisiko og retningslinjerne til direktio-
nen. Rapporteringen skal derudover bidrage til bestyrelsens grundlag for at vurdere, om direktionen loser
opgaverne pa markedsrisikoomradet tilfredsstillende.

21) Rapporteringen skal udformes pa en sddan méde, at alle vaesentlige markedsrisici og udviklingen in-
den for disse fremhaeves. I det omfang det er relevant for bestyrelsens forstéelse af rapporteringen, gaelder
for alle dele heraf, at rapporteringen af talmateriale skal suppleres med understottende beskrivelser, analy-
ser og vurderinger. Dette gaelder serligt i tilfeelde af et @endret risikobillede pa markedsrisikoomrédet.

22) For fondsmaglerselskaber, der anvender interne modeller til opgerelse af solvens til dekning af
markedsrisiko, VaR-modeller, jf. Europa-Parlamentets og Radets forordning om tilsynsmaessige krav til
kreditinstitutter og investeringsselskaber og IFR og/eller interne metoder til opgerelse af markedsrisici,
skal rapporteringen omfatte et grundlag for bestyrelsens vurdering af de anvendte metoders pélidelighed.

23) For fondsmaglerselskaber, der for fondsmaglerselskabets egen regning anvender eksterne portefolje-
forvaltere, skal den lebende rapportering til bestyrelsen omfatte rapportering om midler og risici fra de
midler, der forvaltes af den eksterne portefoljeforvalter.
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Bilag 2

Operationel risiko

Anvendelsesomriader og definitioner

1) Ved operationel risiko forstés risiko for tab som folge af uhensigtsmassige eller mangelfulde interne
procedurer, menneskelige fejl og systemmassige fejl eller som folge af eksterne begivenheder, herunder
juridiske risici og risici som folge af outsourcing. Omdemmerisiko og strategiske risici anses ikke for
operationelle risici i denne bekendtgerelse, men skal i det omfang, det er relevant, behandles efter de
samme principper som operationel risiko.

2) Ved risici som folge af outsourcing forstds risiko for tab som direkte eller indirekte kan henferes
til fondsmaeglerselskabets eller leveranderens operationelle handtering i forbindelse med outsourcing af
processer, tjenesteydelser eller aktiviteter til en leverander, herunder ogsé ved koncernintern outsourcing.

3) Med tabsh@ndelser forstds begivenheder, der kan medfere tab, har medfert tab eller som kunne have
medfort tab, jf. nr. 1, for fondsmaglerselskabet.

Bestyrelsens opgaver og ansvar

Politik for operationel risiko

4) Med udgangspunkt i fondsmaeglerselskabets forretningsmodel, aktiviteter og organisering skal besty-
relsen udarbejde en politik for operationel risiko, som afspejler fondsmaglerselskabets storrelse og
kompleksitet, og som, ud over de generelle krav i § 4, skal indeholde:

a) identifikation af, hvilke operationelle risici fondsmaeglerselskabet kan vere udsat for, herunder risici,
der forventes at indtreede med lav sandsynlighed, men med store potentielle tab til folge,

b) stillingtagen til, hvordan fondsmaglerselskabets operationelle risici nedbringes til et acceptabelt ni-
veau,

c¢) overordnede principper, som fondsmaglerselskabet skal indrettes efter med henblik pa at holde opera-
tionelle risici pa et for bestyrelsen acceptabelt niveau,

d) stillingtagen til

1) operationelle risici som foelge af outsourcing, herunder athengighed af underleveranderer,

i1) operationelle risici knyttet til fondsmaeglerselskabets produkter og/eller kundegrupper,

iil) omfanget af manuelle rutiner, for eksempel i forbindelse med kontrol og afvikling af handler,
iv) hvordan det sikres, at investeringsgranser i portefoljeplejeaftaler med kunder overholdes,

v) hvordan det sikres, at handler indgas til korrekte kurser og priser,

vi) integrationen og egnetheden af fondsmeglerselskabets it-systemer,

vii) athengighed af eksterne forhold,



20. maj 2026. 13 Nr. 475.

viil) operationelle risici knyttet til fondsmaglerselskabets organisering, herunder manglende funktionsad-
skillelse, jf. § 11,

ix) fysisk sikkerhed,

e) overordnede principper for, hvordan fondsmaglerselskabet skal registrere og kategorisere tabshandel-
ser og

f) overordnede principper for rapportering om tabshandelser til bestyrelsen, der skal sikre, at bestyrelsen
til enhver tid har et tilstraekkeligt indblik 1 fondsmaglerselskabets operationelle risici og udviklingen heri.

5) Bestyrelsen skal ved udarbejdelse af politik for operationel risiko, 1 det omfang det er relevant,
forholde sig til:

a) om tidligere indtrufne heendelser kan gentage sig i fremtiden, og

b) om medarbejdernes generelle kompetenceniveau er tilstraekkeligt.

Bestyrelsens retningslinjer til direktionen pa omradet for operationel risiko
6) Bestyrelsens retningslinjer til direktionen, jf. § 6, skal indeholde folgende:
a) retningslinjer for, hvordan operationelle tabshandelser identificeres,

b) konkrete metoder, der sikrer, at direktionen lgbende vurderer tabshandelser, hvordan den forholder sig
til dem, og hvordan der sker rapportering herom, jf. litra e,

c) retningslinjer for hvordan direktionen skal registrere tabshandelser, herunder hvilke oplysninger vedre-
rende tabshendelserne, der skal registreres, 1 hvilket omfang registrering skal foretages samt eventuelle
belobsmassige grenser for registreringen af handelser, der har medfert tab, sdvel som handelser, der
kunne have medfort tab,

d) retningslinjer for, hvordan fondsmaglerselskabet skal kategorisere tabshandelser og

e) retningslinjer for rapportering af tabshandelser, der som minimum skal indeholde en nermere angivel-
se af

1) eventuelle belgbsmaessige terskelvardier for rapportering af tabshandelser, til bestyrelse, direktion og
andre relevante medarbejdere og

i1) rapporteringens indhold, omfang samt frekvens.

Direktionens opgaver og ansvar
7) Direktionen skal indrette fondsmaeglerselskabet saledes, at operationelle risici begranses, og at de
styres inden for de principper, der er fastsat af bestyrelsen.

8) Det pahviler direktionen at sikre, at:

a) oplysninger om tabshandelser i alle fondsmaglerselskabets forretningsomrader registreres i overens-
stemmelse med bestyrelsens politik for operationelle risici og retningslinjerne til direktionen,

b) alle medarbejdere har kendskab til fondsmaeglerselskabets politik for operationelle risici, og at alle re-
levante medarbejdere har tilstraekkelig viden om operationelle risici til at lase deres opgaver pa omradet,
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c) der er etableret effektive systemer og metoder til at identificere, registrere, kategorisere, rapportere
og opbevare oplysninger om tabshandelser 1 fondsmaeglerselskabets vasentlige forretningsomrader, og
at der 1 nedvendigt omfang er forretningsgange for identificering, registrering, kategorisering og rapporte-
ring af tabshandelser.

9) Direktionen skal pa forhdnd vurdere om og i hvilket omfang, beslutninger kan medfere operationelle
risici, der er i strid med politikken og strategien pa omréadet fastsat af bestyrelsen. Dette gelder savel for
principielle beslutninger pa de forretningsmassige omréader, herunder udferelsen af nye tjenesteydelser
eller handel med nye finansielle instrumenter, som vasentlige beslutninger om fondsmaeglerselskabets
drift og indretning. Direktionen kan inddrage fondsmeglerselskabets risikoansvarlige, der er udpeget.

10) Direktionen skal lebende vurdere, om der er omrader, hvor de operationelle risici skal seges minime-
ret og 1 givet fald foretage de fornedne foranstaltninger.

Orientering af Finanstilsynet
11) Direktionen skal sikre, at fondsmaeglerselskabet orienterer Finanstilsynet ved vasentlige tabshendel-
ser.

Rapportering om operationel risiko

Rapportering til bestyrelsen

12) Bestyrelsen skal arligt modtage rapportering pd omradet for operationel risiko som et led i1 den arlige
rapportering fra ledelsen eller fra fondsmaglerselskabets risikostyringsfunktion.

13) Rapporteringen skal tage udgangspunkt i nr. 5 og 6.

14) Rapporteringen skal udformes pa en sddan made, at alle vaesentlige operationelle risici og udviklingen
inden for disse fremheves. I det omfang det er relevant for bestyrelsens forstaelse af rapporteringen, geel-
der for alle dele heraf, at rapporteringen af talmateriale skal suppleres med understottende beskrivelser,
analyser og vurderinger.

15) Rapporteringen om operationel risiko skal give bestyrelsen et dekkende overblik over fondsmagler-
selskabets vasentlige operationelle risici og understette bestyrelsens beslutninger pa omradet for operati-
onel risiko, herunder @&ndringer i forretningsmodellen, fondsmaeglerselskabets organisation og personale-
og systemmaeessige ressourcer samt retningslinjerne til direktionen.

16) Rapporteringen skal ogsd bidrage til bestyrelsens grundlag for at vurdere, om direktionen loser
opgaverne pa omradet tilfredsstillende.
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Bilag 3
Tilrettelaeggelse af arbejdet i bestyrelsen

Bestyrelsens forretningsorden

1) Bestyrelsen skal ved en forretningsorden traeffe nermere bestemmelser om udferelsen af sit hverv, jf. §
68 1 lov om fondsmaeglerselskaber og investeringsservice og -aktiviteter og § 130 i selskabsloven.

2) Ved udformningen af forretningsordenen efter nr. 1 skal bestyrelsen tage udgangspunkt i sine lov-
maessigt fastsatte forpligtelser samt fondsmeglerselskabets kompleksitet og forretnings- og aktivitetsom-
rader. Forretningsorden skal som minimum indeholde:

a) bestemmelser om bestyrelsens konstitution, herunder anvendelse af suppleanter og krav til beslutnings-
dygtighed samt med hvilke intervaller, der skal atholdes meoder,

b) bestemmelser om skriftlige bestyrelsesmeoder, jf. nr. 14,

c¢) procedurer for fastleggelse af arbejdsdelingen mellem bestyrelsen og direktionen, herunder bemyndi-
gelser, ansvar for forretningsgange og tavshedspligt,

d) procedurer for bestyrelsens beslutning til organisatorisk placering og bemanding af compliancefunktio-
nen,

e) procedurer for bestyrelsens lgbende stillingtagen til organisatorisk placering og bemanding af risikosty-
ringsfunktionen, hvis en risikofunktion er oprettet,

f) procedurer for bestyrelsens tilsyn med direktionens ledelse af fondsmaeglerselskabet og eventuelle
datterselskaber, herunder vurdering af om direktionen varetager sine opgaver pa beherig made og i
overensstemmelse med den fastlagte risikoprofil, jf. § 67, stk. 1, nr. 2, i lov om fondsmaglerselskaber og
investeringsservice og -aktiviteter, de fastlagte politikker og bestyrelsens retningslinjer til direktionen, jf.
§ 6, ]f. § 67, stk. 4, 1 lov om fondsmaglerselskaber og investeringsservice og -aktiviteter,

g) procedurer for oprettelse og fering af bager, fortegnelser og protokoller efter selskabslovgivningen,

h) procedurer for bestyrelsens lgbende stillingtagen til fondsmeglerselskabets forretningsmodel, risiko-
profil, organisation og ressourcer,

1) procedurer for, hvordan bestyrelsen indhenter de oplysninger, der er nedvendige for udferelse af dens
opgaver, herunder de forpligtelser, som bestyrelsen er palagt i henhold til lov om fondsmeglerselskaber
og investeringsservice og -aktiviteter, lov om kapitalmarkeder, hvidvaskloven og anden relevant lovgiv-
ning,

j) bestemmelser om bestyrelsens lebende stillingtagen til direktionens rapportering til bestyrelsen, herun-
der stillingtagen til fondsmeglerselskabets individuelle solvensbehov, budgetter, finansielle rapporter,
likviditet og kapitalbehov, vasentlige dispositioner, serlige risici og overordnede forsikringsforhold,

k) procedurer for bestyrelsens stillingtagen til og underskrivelse af revisionsprotokollen, og

1) procedurer for hvordan bestyrelsen sikrer tilstedevaerelsen af det nedvendige grundlag for revision,
herunder hvis relevant tager stilling til, om der er behov for intern revision.
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3) Bestyrelsen skal lgbende og mindst én gang om dret gennemgé forretningsordenen med henblik pa at
sikre, at denne afspejler fondsmaglerselskabets forretnings- og aktivitetsomrader.

4) Bestyrelsen skal sikre og kunne dokumentere, at samtlige bestyrelsesmedlemmer har kendskab til
forretningsordenen.

Bestyrelsesmader og bestyrelsens forhandlinger

5) Bestyrelsen skal, jf. § 69, stk. 1, i lov om fondsmeglerselskaber og investeringsservice og -aktiviteter,
medes, ndr der skal treffes beslutning om forhold, der ikke er omfattet af de befojelser, bestyrelsen
har givet til direktionen, jf. § 67, stk. 2, 1 lov om fondsmeglerselskaber og investeringsservice og
-aktiviteter. Bestyrelsen kan séledes ikke lovligt delegere sin beslutningskompetence til eksempelvis et
forretningsudvalg. Bestyrelsesformanden skal sikre, at materiale til brug for medet udsendes 1 tilstraekke-
lig god tid for medet.

6) Nr. 5 finder ikke anvendelse pa behandling af standardiserede sager, som i henhold til vedtagter eller
andet skal behandles af bestyrelsen. Sddanne sager kan henlegges til behandling og beslutning i et udvalg
under bestyrelsen, hvis der pa forhdnd af den samlede bestyrelse er fastlagt retningslinjer for sagernes
behandling. Disse retningslinjer og udvalgets behandling af de padgaldende sager skal lobende evalueres
af den samlede bestyrelse. Delegeringen omfatter ikke bestyrelsens ansvar for sagernes behandling og de
trufne beslutninger.

7) Bestyrelsen kan beslutte, at ansatte i fondsmaeglerselskabet samt bestyrelsesmedlemmer og ansatte 1
andre selskaber 1 koncernen kan deltage 1 et bestyrelsesmode, eventuelt alene ved enkelte punkter pé
dagsordenen.

8) Bestyrelsen kan ligeledes i enkeltstdende tilfelde beslutte, at der kan vere andre personer end de
navnte 1 nr. 7 til stede ved et eller flere angivne punkter pa dagsordenen, eksempelvis aktionarer eller
radgivere.

9) Uanset nr. 7 og 8 md der ikke vare uvedkommende personer til stede ved et bestyrelsesmade
eller ved et punkt pa bestyrelsesmedets dagsorden, hvor der behandles fortrolige oplysninger, som ikke
lovligt kan videregives efter reglerne om videregivelse af fortrolige oplysninger i kapitel 12 1 lov om
fondsmaglerselskaber og investeringsservice og -aktiviteter.

10) Forhandlingsprotokollen i medfer af § 69, stk. 3, i lov om fondsmaglerselskaber og investeringsser-
vice og -aktiviteter skal afspejle dreftelserne pd mederne, herunder skal vasentlige risikovurderinger og
trufne beslutninger samt forudsetninger for disse fremga. Det skal fremgé, hvilke medlemmer der har
vearet til stede pd et mode. Har andre personer end medlemmer af bestyrelsen veret til stede, skal dette
ogsa fremga.

11) Protokollen skal indrettes pd betryggende vis, herunder s det er tydeligt, ndr protokollen for et made
er endelig, og at hver side i forhandlingsprotokollen er fortlobende nummereret.

12) Bestyrelsen skal mindst én gang om aret gennemga eksponeringerne med de navnte personer og
selskaber i § 88, stk. 1 og 7, 1 lov om fondsmaeglerselskaber og investeringsservice og -aktiviteter, f.eks.
1 forbindelse med den érlige aktivgennemgang. Gennemgangen og konklusionerne herpa skal fremga af
protokollen.

Skriftligt afholdte bestyrelsesmader
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13) Bestyrelsen kan atholde skriftlige bestyrelsesmeader 1 overensstemmelse med selskabsloven, 1 det
omfang dette er foreneligt med udferelsen af bestyrelsens hverv.

14) Bestyrelsen skal beslutte, hvilke typer af sager der er egnede til behandling pa et skriftligt bestyrelses-
mede, for eksempel ukomplicerede og rutinepraegede sager eller presserende sager, der ikke kan udsattes
uden skadevirkning for fondsmaeglerselskabet. Beslutningen skal fremgé af forretningsordenen.

15) Nr. 13 og 14 finder tilsvarende anvendelse pa skriftlige bevillingsprocedurer.

16) Hvor en bestyrelsesbeslutning traeffes skriftligt, kreeves sd vidt muligt en egentlig tilkendegivelse
fra de enkelte bestyrelsesmedlemmer. Sddanne tilkendegivelser skal protokolleres. En undladelse af at
reagere pa fremsendt materiale er ikke tilstreekkelig tilkendegivelse.
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