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Indledning

Denne rapport omhandler Finanstilsynets tilsynsarbejde i 2025.

Rapporten beskriver, hvor mange inspektioner Finanstilsynet pabegyndte og afsluttede i 2025, og
hvor mange tilsynsreaktioner inspektionerne medferte (pabud, pataler og risikooplysninger). Den
indeholder desuden en gennemgang af de vigtigste aktiviteter pa de enkelte tilsynsomrader: Kapital-
markeder, investorbeskyttelse, pensions- og skadesforsikringsselskaber, kreditinstitutter samt de
tveergdende risikoomrader IT, fintech, hvidvask, ESG og baeredygtighed samt forbrugeromradet.

Arets tilsynsarbejde og prioriteringer var praeget af varetagelsen af EU-formandskabet i andet halvar
2025, som var en opgave, der kraevede en stor indsats og betydelige ressourcer. Finanstilsynet bi-
drog aktivt til, at det danske EU-formandskab opnaede en raekke vaesentlige resultater i form af afta-
ler i Radet og med Europa-Parlamentet pd mange EU-lovgivningssager, herunder med konkrete tiltag
til at forenkle den finansielle regulering mhp. mere effektive regler og vedtagelse af ECOFIN-
radskonklusioner om regelforenkling.

Hovedkonklusioner

Finanstilsynet igangsatte 121 inspektioner i 2025 mod 183 inspektioner i 2024. Det lavere inspekti-
onstryk skyldes, at Finanstilsynet planlagde faerre inspektioner i andet halvar 2025 som falge af sit
arbejde med EU-formandskabet.

| 2025 gav Finanstilsynet 5609 tilsynsreaktioner fordelt pa 501 pabud, 25 pataler, 9 risikooplysninger
og 34 andre tilsynsreaktioner. Til sammenligning medferte inspektionerne i 2024 721 pabud, 35 pata-
ler, 20 risikooplysninger og 1 anden tilsynsreaktion. Udviklingen skal ses i lyset af den lavere inspekti-
onsaktivitet i andet halvar 2025.

| 2025 afsluttede Finanstilsynet 155 inspektioner. Heraf blev 137 gennemfart indenfor 8 maneder,
mens 18 inspektioner tog laengere tid. Det vil sige, at 88 pct. af inspektionerne levede op til Finanstil-
synets malsaetning om, at en inspektion som hovedregel maksimalt ma tage 8 maneder at gennem-
fore. Til sammenligning levede 75 pct. op til malsaetningen i 2024.

Antallet af lovpligtige sager er steget fra 4.663 i 2024 til 5.463 i 2025. 98,5 pct. af sagerne i 2025 blev
feerdigbehandlet indenfor deres tidsfrist. Over perioden 2021-2025 er andelen af lovpligtige sager,
som overholder deres frist, steget fra 96,3 pct til 98,5 pct.
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Antal inspektioner og tilsynsreaktioner

Inspektioner er en del af Finanstilsynets kerneopgave og omfatter bade ordingere inspektioner, hvor
alle vaesentlige risikoomrader som udgangspunkt bliver undersegt, og tema- og funktionsinspektio-
ner, hvor kun udvalgte omrader undersgges.

Finanstilsynet igangsatte 121 inspektioner i 2025, jf. figur 1. Til sammenligning igangsatte Finanstilsy-
net 183 inspektioner i 2024. Det lavere inspektionstryk skyldes, at Finanstilsynet planlagde fzerre in-
spektioner i andet halvar 2025 som falge af sit arbejde med det danske EU-formandskab.

Figur 1: Antal igangsatte ordinaere, tema- og funktionsinspektioner i 2024 og 2025 fordelt pa
tilsynsomrade
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Kilde: Finanstilsynet.

Finanstilsynet afsluttede 155 inspektioner i 2025. Til sammenligning afsluttede Finanstilsynet 210 in-
spektioner i 2024.

Finanstilsynet har siden 2019 haft som malsatning, at en inspektion som hovedregel maksimalt ma
tage 8 maneder at gennemfare fra indkaldelse til den afsluttende offentliggerelse af inspektionsre-
deggrelsen. | 2025 blev 137 inspektioner gennemfart indenfor 8 maneder, mens 18 inspektioner tog
laengere tid, jf. figur 2. Det vil sige, at 88 pct. af inspektionerne levede op til Finanstilsynets malsaet-
ning. Til sammenligning levede 75 pct. op til malsaetningen i 2024.
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Malsaetningen pa 8 maneder er ambitigs, men realistisk, og Finanstilsynet har lsbende fokus pa at
nedbringe andelen af inspektioner, som overskrider tidsfristen. Malsaetningen er dog ogsa sat i er-
kendelse af, at der vil veere inspektioner, der ikke lever op til den. Det kan f.eks. ske, hvis der opstar
uventede spergsmal og behov for ekstra dialog med virksomhederne. Der kan ogsa vaere saerlige in-
spektioner, der forventes og planlaegges til at vare leengere end 8 maneder.

Figur 2: Antal afsluttede inspektioner i 2025
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Kilde: Finanstilsynet.

Det ekstra fokus pa gennemfarelsestid har medvirket til, at tiden for at gennemfare de inspektioner,
der tager over 8 maneder, er maerkbart reduceret. Den gennemsnitlige gennemfarelsestid for in-
spektioner, der tager over 8 maneder, er reduceret til 8,9 maneder i 2025 fra 13,3 maneder i perio-

den 2019 til 2025, jf. tabel 1.
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Tabel 1: Gennemsnitlig gennemforelsestid for afsluttede inspektioner

Siden september 2019

Siden januar 2025

Over 8 maneder

13,3 maneder

8,9 maneder

Under 8 maneder

6,5 maneder

6,5 maneder

Samlet gennemsnit

8,5 maneder

6,6 maneder

Note: Den gennemsnitlige gennemfarelsestid for inspektioner, opdelt efter varighed over eller under 8 maneder fra begyn-

delse til afslutning. Kilde: Finanstilsynet.

| 2025 gav Finanstilsynet 569 tilsynsreaktioner fordelt pa 501 pabud, 25 pataler, 9 risikooplysninger
og 34 andre tilsynsreaktioner, jf. figur 3. Til sammenligning gav Finanstilsynet i 2024 721 pabud, 35

pataler, 20 risikooplysninger og 1 anden tilsynsreaktion. Udviklingen skal bl.a. ses i lyset af den lavere
inspektionsaktivitet i 2025 sammenlignet med 2024, jf. figur 1.

Alvorsgraden af den enkelte tilsynsreaktion kan variere, og derfor kan aendringer i antallet fra ar til ar

ikke bruges som mal for, hvor alvorlige fejl og mangler Finanstilsynet har identificeret.

Tilsynsreaktioner

Pabud: Et formelt krav om, at virksomheden skal handle pa en bestemt made eller @&ndre en be-
stemt adfeerd, typisk for at bringe forholdene i overensstemmelse med lovgivningen.

Patale: En konstatering af, at en regel er overtradt. Det er en kritik, der ligger under et pabud i gra-

den af alvor.

Risikooplysning: En konstatering af, at virksomheden pa et eller flere omrader har en forhgjet ri-
siko, som ledelsen skal forholde sig til.

Andre tilsynsreaktioner: Omfatter bl.a. politianmeldelser og administrative bgdeforlaeg.
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Figur 3: Antal tilsynsreaktioner, 2019-2025
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Kilde: Finanstilsynet.

Finanstilsynet er palagt en raekke tilsynsopgaver ved lov, herunder inspektioner, regulering, godken-
delser, kapitalindfrielser og aktindsigtssager mv. En raekke af disse tilsynsopgaver har en lovpligtig
sagsbehandlingsfrist tilknyttet, mens andre har en servicegiven frist, dvs. en frist, som Finanstilsynet
selv har fastlagt. Det samlede antal af disse sager er steget fra 10.204 i 2021 (fordelt pa 3.404 med en
lovpligtig frist og 6.800 med en servicegiven frist) til 14.697 i 2025 (fordelt pa 5.463 med en lovpligtig
frist og 9.234 med en servicegiven frist).

| samme periode er fristoverholdelsen eget fra samlet 94,9 pct. af sagerne i 2021 (fordelt pa 96,3 pct.
for lovpligtige og 94,1 for servicegivne) til 97,9 pct. af sagerne i 2025 (fordelt pa 98,5 pct. for lovplig-
tige og 97,5 pct. for servicegivne).
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Figur 4: Antal lovpligtige sager, 2021-2025
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Kilde: Finanstilsynet.

Indsatser pa de enkelte tilsynsomrader

De fglgende afsnit indeholder en kort beskrivelse af udvalgte tilsynsindsatser, der er afsluttet i 2025,
for hvert overordnet tilsynsomrade. Indsatserne kan omfatte inspektioner, undersggelser, udarbej-
delse af lovgivningsarbejde, vejledninger, informationsarbejde eller analyser.

A. Tilsyn med kapitalmarkeder

Tilsyn med markedsmisbrug

| 2025 oprettede Finanstilsynet 319 sager om potentielt markedsmisbrug (248 i 2024). Sagerne var
fordelt pa 204 sager med mistanke om insiderhandel (144 i 2024), 105 sager med mistanke om mar-
kedsmanipulation (86 i 2024) og 10 forespgrgsler fra udlandet (18 i 2024).

Finanstilsynet har efterforsket mulig markedsmanipulation begaet af et starre dansk pengeinstitut i
forbindelse med udstedelsen af norske statsobligationer i februar 2023. Efterforskningen blev afslut-
tet med et norsk bgdeforlaeg, som instituttet valgte at acceptere uden at anke.

Overgang fra CIBOR til transaktionsbaserede renter

Finanstilsynet har i samarbejde med Nationalbanken arbejdet med overgangen fra IBORs skgnsbase-
rede referencerenter (Inter Bank Offered Rates) til transaktionsbaserede renter. Finans Danmark har
i samarbejde med Nationalbanken nedsat en arbejdsgruppe om en overgang fra den skensbaserede
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CIBOR (Copenhagen Interbank Offered Rate) til transaktionsbaserede referencerenter. Finanstilsynet
bakker op om tiltaget og vil deltage i arbejdsgruppen som observater.

Stresstest af operationel robusthed

| anden halvdel af 2025 gennemfgrte Finanstilsynet i samarbejde med Nationalbanken og 11 virk-
somheder en stresstest af operationel robusthed. Formadlet med testen var at styrke finanssektorens
evne til at handtere alvorlige og laengerevarende nedbrud pa kritisk infrastruktur. @velsen omfattede
bade forretningsmaessige, tekniske, juridiske og omdgmmemaessige aspekter hos de enkelte virk-
somheder og pa tveers af sektoren. Testen kombinerede skrivebordsgvelser med samarbejdsevelser
i realtid pa sektorniveau. Denne tilgang er ny bade i dansk og EU-sammenhaeng.

Andringer i kapitalmarkedsinfrastrukturen

Finanstilsynet havde i 2025 et seerligt fokus pa kommende a&ndringer i kapitalmarkedets infrastruk-
tur. Den internationale standard for vaerdipapirafvikling sendres fra to dage efter handelsdagen til én
dag (T+1). Europa overgar til T+1-afvikling pr. oktober 2027. Det medferer store aendringer i hele pro-
cessen fra handel og frem til afvikling, som alle aktgrer skal indfere rettidigt. De kollektive afhaengig-
heder er store pa kapitalmarkedet, og Finanstilsynet havde fokus pa at afdaekke risici forbundet med
overgangen til T+1-afvikling og andre vigtige sendringer relateret til vaerdipapirafvikling, som delta-
gerne i kapitalmarkedet samtidigt arbejder med.

Temaundersogelse om opbevaring af dokumentation og brug af ikkegodkendte kommunikati-
onsmidler hos vaerdipapirhandlere

Finanstilsynet offentliggjorde i juni 2025 en rapport fra en temaundersggelse af opbevaring af doku-
mentation og brug af ikkegodkendte kommunikationsmidler hos tre danske pengeinstitutter, der
udgver investeringsservice og investeringsaktiviteter. Opbevaring af dokumentation er en vigtig del
af at kunne afslgre og bevise eventuel markedsmisbrug. Undersggelsen viste, at institutterne har for-
skellige tilgange til at opfylde dokumentationskravene, men ogsa at der forekommer fejl, bl.a. ved
manuelle processer og brug af ikkegodkendte kanaler. Finanstilsynet pabgd institutterne at styrke
kontrollen med dokumentationen, og ét institut blev palagt at forbedre sine systemer og procedurer
pa omradet.

B. Tilsyn med investorbeskyttelse

Fokus pa vaerdiansaettelse pa ordinare inspektioner

Finanstilsynet havde ved inspektioner af forvaltere af alternative fonde (FAIFer) og depositarer i 2025
saerligt fokus pa vaerdiansaettelsen af aktiverne i de alternative fonde. Usikkerhed og kompleksitet i
vaerdiansaettelsen af alternative aktiver indebaerer risici for pludselige og betydelige tab i AlF'er.

For depositarer var fokus seerligt pa, at depositarkontroller udferes korrekt og reelt efterprever for-
valterens tilgange til veerdiansaettelse, sa depositarens kontroller far veerdi og fungerer investorbe-
skyttende.

Inspektionerne viste, at der er udfordringer i forhold til procedurer, kontroller og styringsdokumen-

ter. Finanstilsynet vil fremover fortsat have fokus pa veaerdiansattelsesmetoder og processer ved in-
spektioner hos FAIF'er og depositarer.
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Fokus pa interessekonflikter pa inspektioner i FAIF'er og fondsmaeglerselskaber

Ved ordinzere inspektioner af FAIFer og fondsmaeglerselskaber havde Finanstilsynet i 2025 fokus p3,
hvordan selskaberne identificerer og handterer interessekonflikter.

Inspektionerne viste en raekke mangler pa omradet vedrarende identificering og dokumentation af
interessekonflikter, processer og handtering af relevante interessekonflikter. Finanstilsynet vil ogsa
fremover have fokus pa interessekonflikter ved inspektioner.

Styrket indsats mod finfluenceres markedsfering af ulovlige investeringsservices

Finanstilsynet far flere henvendelser fra offentligheden om potentiel svindel. Det har medfert en stig-
ning i antallet af advarsler pa Finanstilsynets hjemmeside. Som et led i at styrke forbrugerbeskyttel-
sesindsatsen mod uvidende eller falske finfluencere og pyramidespil etablerede Finanstilsynet i
marts 2025 et myndighedssamarbejde med Spillemyndigheden, Forbrugerombudsmanden og Skat-
testyrelsen. Formalet er bl.a. at sikre hurtigere og mere effektiv videndeling og samarbejde pa tvaers
af myndigheder, sa forbrugerne beskyttes bedre mod denne type aktiviteter.

Fokus pa gearede fonde

Finanstilsynet gennemfgrte i 2025 analyser af udviklingen og risici forbundet med hgjtgearede hed-
gefondes eksponering mod realkreditmarkedet. Finanstilsynet vil fremover fortsat overvage opbyg-
ningen af og udviklingen i eventuelle systemiske risici relateret til gearede investeringsfondes ekspo-
neringer med realkreditmarkedet.

Brug af afkastforventninger og omkostninger i markedsferingen

Finanstilsynet afsluttede i april 2025 en temainspektion hos to investeringsforvaltningsskelskaber og
fire forvaltere af alternative fonde med fokus pa markedsfering.

Inspektionerne viste mangler i procedurer og eksempler pa markedsfering, som ikke levede op til
kravene. Finanstilsynet ser derfor stadig udfordringer med vildledende markedsfering af investe-
ringsprodukter i branchen, og vil fremover have skarpet fokus pa vildledende markedsfering i rela-
tion til afkast, risiko og omkostninger.

C. Tilsyn med pensionsselskaber og skadesforsikringsselskaber

Alternative investeringer

Finanstilsynet havde ogsa i 2025 fokus pa veerdiansaettelse af alternative investeringer pa pensions-
omradet og afsluttede to funktionsinspektioner af den Igbende vaerdiansaettelse af alternative inve-
steringer, bl.a. i forhold til modeldokumentation, antagelser og informationskilder. Desuden var fo-
kus pa virksomhedernes kontrol af fondsforvalternes vaerdiansattelse. Inspektionerne gav bl.a. an-
ledning til pabud om at indarbejde mere relevante terskelvaerdier og markedsindeks i modellerne
for den Igbende vaerdiansaettelse af alternative investeringer, at forbedre modelgovernance, herun-
der dokumentation af kontrol og validering af modellerne i den Igbende vaerdiansaettelse, og at sikre
kontroller af eksterne fondsforvalteres vaerdiansaettelsesmodeller.

Intensiveret tilsyn med SUL (syge- og ulykkesforsikring)

Finanstilsynet a&ndrede bekendtggrelse om livsforsikringsselskabers syge- og ulykkesforsikringsvirk-
somhed (SUL) med virkning fra den 1. januar 2022. Bekendtggrelsen fastsaetter krav til saerskilt
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forvaltning af virksomhedernes livsforsikringsforretning og SUL-forretning for at beskytte livsforsik-
ringskundernes interesser. Virksomhederne skal have holdbare forretningsmodeller for begge omra-
der, sa hvert omrade hviler i sig selv. Finanstilsynet farer gennem virksomhedernes indberetninger
lzbende tilsyn med, om forretningsmodellerne i hhv. livsforsikrings- og SUL-forretningen er holdbare
hver for sig. Finanstilsynet afsluttede i 2025 to funktionsinspektioner med fokus pa at undersgge
holdbarheden i forretningsmodellen for SUL-forretningen og veerdiansaettelsen af forsikringsmaes-
sige hensattelser ved produktet "tab af erhvervsevne”.

Finanstilsynet vurderede, at der er risiko for, at forretningsmodellen for syge- og ulykkesforsikrings-
omradet ikke er holdbar, og gav pa den baggrund pabud om at udarbejde en redegarelse og plan for
SUL-forretningsomradets gkonomiske stilling og fremtidsudsigter. Herudover gav Finanstilsynet bl.a.
pabud om yderligere validering af de metoder og antagelser, som virksomhederne benytter i hensaet-
telsesmodellerne til hensaettelsesberegningen.

Forsikringsvirksomhedernes behandling af klimarisici i rapporter om vurdering af egen risiko
og solvens (ORSA)

Finanstilsynet havde fortsat i 2025 fokus pa virksomhedernes behandling af klimarisici i deres rap-
porter om vurdering af egen risiko og solvens (ORSA-rapporten). Gennemgangen viste, at der fortsat
er virksomheder, der bgr forbedre behandlingen af klimarisici i ORSA-rapporten. Finanstilsynet
sendte i oktober 2025 brev til hver enkelt virksomhed med en vurdering af virksomhedens behand-
ling af klimarisici i ORSA-rapporten for 2024. Finanstilsynet orienterede samtidig om, at der med virk-
ning fra den 30. januar 2027 traeder en sendring af Solvens Il-direktivet i kraft med krav om, at virk-
somheden skal pavise vaesentligheden af sin eksponering mod klimarisici og udarbejde mindst to
langsigtede klimaaendringsscenarier, hvis eksponeringen er vaesentlig. Klimasendringsscenarierne
skal gennemgas regelmaessigt og mindst hvert tredje ar. Sma og ikke-komplekse virksomheder er
undtaget fra kravene. £ndringerne forventes implementeret i dansk ret senest den 27. januar 2027.

Opgorelse af Solvens ll-hensattelser

Finanstilsynet gav i januar 2020 en raekke virksomheder pabud om at opggre deres solvensmaessige
hensattelser i overensstemmelse med principperne i Solvens ll-reguleringen. Finanstilsynet har gen-
nem de senere ar gennemgaet og veeret i dialog med virksomhederne om, hvordan de har fulgt op
pa pabuddet. | nogle af virksomhederne har Finanstilsynet igangsat tilsynsmaessige aktiviteter rettet
mod opggrelsen af de solvensmaessige hensaettelser.

Registrerede aktiver

Finanstilsynet afsluttede i 2025 tre funktionsinspektioner om registrerede aktiver. Selskaberne skal
have en gruppe aktiver, hvis samlede veerdi til enhver tid mindst svarer til veerdien af det pageel-
dende selskabs samlede forsikringsmaessige hensaettelser. For at sikre tilstedeveerelsen af tilstrackke-
lige aktiver skal selskabet fgre et register over aktiverne. Reglerne skal primaert sikre forsikringsta-
gerne i en krisesituation. Det forudsaetter, at selskabet har foretaget sikringsakten, som bestar i at
fore et fyldestg@rende register, hvor aktiverne bl.a. er individualiseret, og hvor de er frie og ubehaef-
tede.

Selskaberne fik pabud om at sikre, at registeret lebende opgeres uden inddragelse af solgte aktiver
og aktiver, som er stillet til sikkerhed, sa registeret til enhver tid rummer tilstraekkelige akti-
ver.
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Vaerdifastsaettelse af ejendomme

Skadesforsikringsselskabernes vaerdifastsaettelse af deres domicilejendomme er et fokusomrade i
Finanstilsynet. | 2025 blev et skadesforsikringsselskab pabudt at nedskrive vaerdien af sin domicil-
ejendom fra 25 mio. kr. til 0 kr. Baggrunden for nedskrivningen var, at selskabet investerede betyde-
lige belgb i et domicilbyggeri pa lejet grund kort tid for lejekontrakten pa grunden udlgb. Det herer til
sjeldenhederne, at et selskab skal foretage nedskrivninger i den st@rrelsesorden. Eksemplet illustre-
rer, at det kan have store konsekvenser, hvis vaerdifastsaettelsen af en domicilejendom ikke sker kor-
rekt.

Krisehandtering

Finanstilsynet udferte i 2025 krisehandtering i et selskab for at sikre forsikringstagerne. Det fremgik
af selskabets arsrapport for 2024, at det bred med bade solvenskapitalkravet og minimumskapital-
kravet pr. 31. december 2024. Arsrapporten for 2024 blev farst offentliggjort primo oktober 2025,
hvor selskabet forsat bred med begge kapitalkrav. Selskabet modtog i forleengelse heraf pdbud om
at genoprette kapitalgrundlaget.

D. Tilsyn med kreditinstitutter

Inddragelse af overdaekning pa NEP pa inspektioner af mindre og mellemstore institutter

Finanstilsynet inddrog i 2025 tilsynet med NEP-overdaekning og NEP-madlsaetninger i gennemgangen
af kapitalomradet ved inspektioner i mindre og mellemstore pengeinstitutter og afrapporterede pa
dette ved afslutning af inspektionerne. Inddragelsen skete ved en udvidelse af den eksisterende kapi-
talgennemgang med udgangspunkt i samme basisfremskrivninger og stresstestopggrelse af solvens-
behov.

Inspektioner af tilstraekkelige nedskrivninger i SIFl’'er (Systemically Important Financial Insti-
tutions)

Finanstilsynet har fokus pa, om SIFl'er og andre kreditinstitutter foretager tilstraekkelige nedskrivnin-
ger pa udlan mv. til erhvervskunder. Baggrunden er bl.a. den forggede tabsrisiko som felge af den
usikre geopolitiske situation. Finanstilsynets inspektioner i 2025 viste, at SIFl'er er opmaerksomme pa
risikoen, og at nedskrivningerne, herunder de ledelsesmaessige skan, generelt er tilstraekkelige.

Underseagelse af risikovaegte pa boliglan med rentetilpasning og afdragsfrihed

Finanstilsynet underseggte i 2024 og 2025 IRB-institutternes kapitaldaekning af ejendomsudlan. IRB-
institutterne bruger egne modeller, der skal godkendes af Finanstilsynet, til opggrelse af kapitalkra-
vet for udlan mv. Fokus for undersegelserne var boliglan med en kombination af variabel rente og
afdragsfrihed. Denne type 1an er szerligt falsomme overfor gkonomiske stgd og rentestigninger, og
samtidig nedbringer kunderne ikke lebende deres gaeld. Kunderne far heller ikke fordelen af en po-
tentiel kursgevinst ved stigende renter, som ellers kan give en lavere beldaningsgrad, hvis kunden
havde valgt 1an med fast rente.

Undersagelsen viste, at nogle af institutterne ved deres kapitaldaekning ikke tog tilstraekkeligt hgjde
for risiciene ved boliglan med rentetilpasning og afdragsfrihed. Det skyldtes bl.a., at bade produkt-
sammensatningen og de makrogkonomiske forhold har aendret sig, siden institutternes IRB-
modeller blev udviklet.
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De pagaldende IRB-institutter foretog derfor som felge af undersggelsen tillaeg til kapitalkravet, der
tager hejde for risiciene ved boliglan med rentetilpasning og afdragsfrihed.

Opfelgningsundersogelse om vedvarende energiproduktion

Finanstilsynet undersagte i 2025, hvordan en raekke af de stgrste penge- og realkreditinstitutter for-
holder sig til finansiering af vedvarende energiproduktion, som f.eks. vindmagller, solceller og biogas-
anlaeg.

Med den grgnne omstilling stiger omfanget af vedvarende energiproduktion, og det kommer for-
mentlig til at udgere en stadigt sterre del af institutternes udlan. Derfor er det vigtigt, at de vurderer
og handterer kreditrisici fornuftigt.

Finanstilsynets undersegelse afdaekkede bl.a., at institutterne skal vaere saerligt opmaerksomme p3a,
hvordan de handterer elprisprognoser og stressniveauer for elpriser. Undersggelsen omfattede ogsa
fastprisaftaler, krav til egenfinansiering og krav ved finansiering af fjernvarme.

Inspektioner af styring af kreditrisici relateret til ESG

Finanstilsynets inspektioner i 2025 viste, at de starste danske pengeinstitutter har behov for at styrke
identificering, analyse og styring af kreditrisici relateret til ESG. Observationerne fra inspektionerne
kan vaere relevante for alle institutter, der arbejder med kreditrisici forbundet med miljg, sociale for-
hold og ledelse. Finanstilsynet peger pa en raekke centrale punkter som hjzelp til institutternes ar-
bejde med at styre ESG-relaterede risici i kreditgivningen:

- ldentifikation af vaesentlige ESG-relaterede kreditrisici omfatter bade fysiske forhold og om-
stillingsforhold, afhaengigt af kundernes brancher og kreditvaerdighed.

- Portefgljeanalyser omfatter konsekvensvurderinger af bade milde og alvorlige scenarier, hvor
valg af scenarier forankres i ledelsen.

- Integration af ESG-relaterede kreditrisici i kreditpolitik og forretningsgange indebaerer krav til
analyser og indsamling af relevante ESG-data.

- Kreditrisici relateret til ESG adskilles fra bredere baeredygtighedselementer i kreditvurderin-
gen af enkeltkunder.

- Identificerede ESG-risici draftes med kunderne for at skabe falles forstaelse og grundlag for
kreditbeslutninger.

- Malrettet intern uddannelse styrker medarbejdernes evne til at identificere, analysere og for-
midle ESG-relaterede kreditrisici.

- Effektive kontroller i 1. og 2. forsvarslinje sikrer kvalitet og operationel implementering af
ESG-risikovurderinger.

Undersogelse af styring af ESG-relaterede risici

Finanstilsynet undersagte i fjerde kvartal 2024 styringen af ESG-relaterede risici i store danske
penge- og realkreditinstitutter. Undersegelserne havde fokus pa institutternes aktuelle aktiviteter pa
omradet og deres planer for at sikre efterlevelse af EBA's retningslinjer for omradet
(EBA/GL/2025/01), som tradte i kraft i januar 2026. Finanstilsynet var i 2025 i dialog om styringen
med bade de undersggte institutter og andre institutter.

Undersggelserne viste bl.a., at institutterne bgr gge indsatsen for at indarbejde ESG-maessige forhold
i deres eksisterende risikostyring, herunder:
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- afdaekke tendenser i omverdenen, som medfgrer nye risici og risici i fremvaekst

- identificere, vurdere og styre risici pa kort, mellemlang og lang sigt

- identificere og indsamle relevante data

- etablere en plan for eventuel omstilling af risikotagning og risikoprofil

- etablere en sammenhangende og proportionel tilgang, hvor metoder lgbende forbedres.

Undersogelse af styring af kort likviditetsrisiko i danske kreditinstitutter

Udover at overholde de regulatoriske mal om tilstraekkeligt likviditetsberedskab pa en 30-dages hori-
sont (likviditetsdaekningskravet, LCR) og tilstraekkelig stabil finansiering (Net Stable Funding Ratio) er
det vigtigt, at kreditinstitutterne har styr pa likviditetsrisici pa den helt korte bane.

Finanstilsynet undersggte i 2025 de stgrre danske institutters intradagslikviditetsstyring. Undersagel-
sen tog afsaet i nylig kommunikation om god praksis fra den faelles banktilsynsmyndighed i euroom-
radet (SSM), men med udgangspunkt i de danske institutters forhold. Undersggelsen gav anledning
til en raekke mulige forbedringspotentialer.

Finanstilsynet undersegte i 2025 ogsa alle kreditinstitutternes intramanedsrisici. Det er konkret risi-
koen for, at institutterne trods overholdelse af det regulatoriske mal, LCR pa 30-dages horisont, alli-
gevel indenfor de 30 dage ville kunne komme i en situation med et uhensigtsmaessigt lavt likviditets-
beredskab pga. timingen af ind- og udstremninger af likviditet. Finanstilsynet gennemferte undersg-
gelsen som en skrivebordsundersggelse, men var efterfglgende i dialog med de institutter, der skilte
sig ud i opgerelserne. Dialogen gav anledning til at korrigere nogle fejlindberetninger. Undersggelsen
afdaekkede ingen vaesentlige intramanedsrisici.

E. Tilsyn med andre risikoomrader

IT
Pdbegyndelse af tilsyn med DORA (Digital Operational Resilience Act)

DORA-forordningen har vaeret geeldende siden den 17. januar 2025. Finanstilsynet har vejledt om
DORA via sin hjemmeside og pa konferencer i 2025. Derudover er der igangsat inspektioner af finan-
sielle virksomheder i henhold til DORA. Endelig har Finanstilsynet igangsat en temaundersggelse, der
skal afdaekke en raekke forsikringsselskabers og pensionskassers implementering af kravene i DORA,
seerligt i forhold til IT-risikostyring.

Undersagelse af afheengighed til IT-leverandgrer udenfor EU, bl.a. pd cloud-omrddet

Finanstilsynet gennemfgrte i 2025 en undersggelse af udvalgte finansielle virksomheders afhaengig-
hed af IT-leverandgrer udenfor EU, bl.a. pa cloud-omradet. Undersggelsen omfattede ogsa virksom-
hedernes exitstrategier. Finanstilsynet understregede vigtigheden af, at de finansielle virksomheder
er opmaerksomme pa de risici, der er forbundet med afhaengighed af visse IT-leverandgrer udenfor
EU.

| forleengelse af DORA skal de europaeiske tilsynsmyndigheder fra 2026 overvage de mest kritiske IT-
leveranderer i EU. De leverandgrer, som Finanstilsynet har identificeret som kritiske, vil alle veere
omfattet af den kommende EU-overvagning. Finanstilsynet forventer, at det vil bidrage til at handtere
risikoen ved disse leverandgrer.
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Nye indberetningskrav som foige af DORA

Finansielle virksomheder omfattet af DORA har siden den 17. januar 2025 skullet indberette vaesent-
lige IKT-haendelser (informations- og kommunikationsteknologi) til Finanstilsynet. Indberetning sker
via virk.dk, hvor der ogsa sker lignende indberetninger til andre myndigheder. | 2025 modtog Finans-
tilsynet indberetning om 132 vaesentlige IT-handelser.

Som folge af DORA skal de finansielle virksomheder ogsa indsende oplysninger om deres IT-
leverandgrer til Finanstilsynet. Fgrste indberetning fandt sted i farste kvartal 2025, hvor Finanstilsy-
net modtog indberetninger fra mere end 350 finansielle virksomheder i Danmark. Disse indberetnin-
ger har bl.a. vaeret anvendt til at udpege de kritiske IT-leverandgrer pa EU-niveau, som de europaei-
ske tilsynsmyndigheder skal overvage.

Fintech
Tilpasning af regelscet for udbydere af kryptoaktivtjenester

Pa fintech-omradet havde Finanstilsynet i 2025 fokus pa at sikre, at udbydere af kryptoaktivtjenester
har tilladelse hos Finanstilsynet og overholder kravene pa omradet. Det omfatter bl.a., at de har en
tilstraekkelig tilstedeveerelse i Danmark. | lyset af et stigende omfang af betalingssvindel blev regel-
saettet tilpasset pa omradet, szerligt i forbindelse med det danske formandskab for EU, ligesom Fi-
nanstilsynet var i dialog med pengeinstitutterne om deres indsats mod svindel.

Hvidvask

Undersagelse af pengeinstitutters transaktionsmonitorering

Ifelge Hvidvasksekretariats National Risikovurdering af hvidvask 2022 er handelsbaseret hvidvask en
stor trussel i Danmark. Samtidig ser Hvidvasksekretariatet indikationer pd manglende opmarksom-
hed, idet de far relativt fa underretninger sammenholdt med det potentielle omfang af handelsbase-
ret hvidvask.

Pa den baggrund gennemfgrte Finanstilsynet et antal inspektioner mhp. at vurdere, om transaktions-
overvagningen pa omradet var tilstraekkelig. Inspektionerne viste, at overvagningen pa dette omrade
generelt skulle forbedres.

Finanstilsynet gennemfgrte desuden en temaundersggelse i fire pengeinstitutter og deres tilsluttede
datacentraler for at undersgge deres samspil ift. transaktionsmonitorering. Undersggelsen viste, at
transaktionsmonitoreringen ikke altid var tilstraekkelig, og i enkelte tilfelde konstaterede Finanstilsy-
net, at der var stort forbedringspotentiale mellem datacentralen og de tilsluttede pengeinstitutter ift.
transaktionsmonitorering.

ESG og beeredygtighed
Undersagelser pa beeredygtighedsomrddet

Finanstilsynet afsluttede i marts 2025 en temainspektion om interne processer og metoder med fo-
kus pa overholdelse af kravene til baeredygtige investeringer og internationale standarder hos
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forvaltere af fonde med baeredygtige investeringsmal. Inspektionen viste, at forvalterne generelt har
en utilstraekkelig governance for baeredygtige investeringer, bl.a. i forhold til ikke at ggre veesentlig
skade pa nogen miljgmaessige eller sociale mal.

Finanstilsynet afsluttede i april 2025 en temaundersggelse om politikker for aktivt ejerskab hos pen-
sionsselskaber og kapitalforvaltere. Undersggelsen viste, at alle de undersagte virksomheder har of-
fentliggjort en politik for aktivt ejerskab, men at oplysningerne i flere tilfeelde er mangelfulde. Finans-
tilsynet offentliggjorde en rapport med eksempler fra undersggelsen.

Finanstilsynet afsluttede i september 2025 en temaundersggelse om taksonomirapportering hos kre-
ditinstitutter og forsikringsselskaber. Undersggelsen fulgte op pa en lignende undersggelse fra aret
for og viste, at taksonomirapporteringen generelt er forbedret, saerligt angaende efterlevelse af
formkravene, men at rapporteringen af kvalitative oplysninger fortsat er praeget af betydelige mang-
ler. Finanstilsynet offentliggjorde en rapport med eksempler fra undersggelsen.

Finanstilsynet afsluttede i november 2025 en temaundersggelse af virksomhedernes erklaering om
investeringsbeslutningers vigtigste negative indvirkninger pa baeredygtighedsfaktorer (PAl-erklzering).
Undersggelsen viste, at erklaeringerne generelt er tilfredsstillende, men at der ofte mangler konkrete
og malbare tiltag, og at det kan vaere vanskeligt for brugerne at finde oplysningerne. Finanstilsynet
offentliggjorde en rapport med eksempler fra undersggelsen.

Kontrol af CSRD-rapportering for 2024

| 2025 offentliggjorde 21 finansielle virksomheder - heraf 8 forsikring- og pensionsselskaber - for fgr-
ste gang baeredygtighedsrapportering sammen med arsrapporten for 2024. Rapporteringen inde-
holdt detaljerede oplysninger om virksomhedernes miljgmaessige, sociale og ledelsesmaessige for-
hold. Finanstilsynet har undersggt udvalgte dele af de farste rapporteringer og samlet en raekke ob-
servationer, som kan hjaelpe virksomhederne i deres kommende rapportering og danne udgangs-
punkt for den Igbende vejledningsindsats.

Rapport om beeredygtige investeringer - krav og praksis

Finanstilsynet offentliggjorde i juli 2025 en rapport om krav og praksis for baeredygtige investeringer.
Rapporten indeholder observationer fra tidligere undersggelser om finansielle produkter, der inde-
holder baeredygtige investeringer, og beskriver de mest centrale dele af Finanstilsynets forventnin-
ger, som virksomhederne bgr vaere opmaerksomme pa.

Forbrugeromradet

Guide til statte for banker og socialt udsatte om adgangen til basal betalingskonto

En basal betalingskonto i en bank er helt central for den enkelte borgers mulighed for at betale reg-
ninger, fa udbetalt lan og offentlige ydelser og gennemfere andre skonomiske transaktioner. Hjem-
lzse og udsatte borgere kan dog have nogle udfordringer, som ger adgangen til sddan en konto van-
skelig. Finanstilsynet udarbejdede derfor i januar 2025 spgrgsmal og svar, der skal vejlede bankerne i
reglerne om basale betalingskonti, som alle borgere med lovligt ophold i Danmark har ret til.
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Indskeerpelse af regler, der skal imadegd urimelig prisscetning aof forsikringsprodukter

Som opfelgning pa Konkurrenceradets analyse af konkurrencen pa markedet for skadesforsikring
sendte Finanstilsynet i maj 2025 et brev til alle selskaber, der saelger private skadesforsikringer. Bre-
vet gjorde selskaberne opmaerksom pa, at de har pligt til lsbende at fglge deres prissatning, identifi-
cere urimelig prissaetning overfor forbrugere og iveerksaette foranstaltninger til at imgdega dette.
Hvis et selskab har produkter, som det endnu ikke har vurderet, opfordrede Finanstilsynet samtidig
til, at det sker.

Pdbud om at afdaeekke mdlgruppens behov, karakteristika og mal i relation til et pensionsselskab

Finanstilsynet gennemgik produktgodkendelsesprocessen i et pensionsselskab. Finanstilsynet vurde-
rede, at selskabet ikke har gennemfart en tilstraekkelig afdaekning af malgruppens behov, karakteri-
stika og mal. Virksomheden har heller ikke gennemfert en tilstraekkelig testning af produkterne. Fi-
nanstilsynet pabed i maj 2025 selskabet at afdaekke malgruppens behov, karakteristika og mal samt
at vurdere og teste, om specifikke produkter er kompatible med malgruppens behov, karakteristika
og mal.

Undersagelse af pengeinstitutters produktgodkendelsesprocedurer for opsparingsprodukter til forbrugere

Finanstilsynet undersggte, hvordan fem pengeinstitutter overholder reglerne om produktgodkendel-
sesprocedurer for opsparingsprodukter til forbrugere. Undersggelsen viste, at pengeinstitutterne
overordnet set har etableret procedurer, der sikrer, at reglerne om produktgodkendelsesprocedurer
bliver overholdt. Undersggelsen viste dog ogsa, at flere institutter ikke identificerer en negativ mal-
gruppe for deres opsparingsprodukter, som reglerne stiller krav om. Pa baggrund af undersggelsen
udarbejdede Finanstilsynet en rapport, som blev offentliggjort i juni 2025. | rapporten fremhaeves en
reekke fokuspunkter, som pengeinstitutterne skal vaere opmaerksomme pa. Undersggelsen forte ikke
til tilsynsreaktioner.

Undersagelse af pengeinstitutters salg af forsikringer ved indgdelse af boligkreditaftaler

Finanstilsynet undersggte seks pengeinstitutters praksis for at vurdere, om de overholder reglen i
bekendtggrelse om god skik for boligkredit. Reglen indebaerer, at pengeinstitutter kun ma kraeve, at
en kunde tegner en forsikring, hvis forsikringen daekker en risiko for, at kunden ikke kan tilbagebe-
tale boliglanet, eller hvis forsikringen beskytter vaerdien af den bolig, som pengeinstituttet far pant i.
Pa baggrund af undersegelsen offentliggjorde Finanstilsynet i juni 2025 en rapport, der fremhaever
en raekke fokuspunkter, som pengeinstitutterne skal vaere opmaerksomme pa ved indgaelse af bolig-
kreditaftaler. Undersggelsen farte ikke til tilsynsreaktioner.

Undersagelse af information og vejledning ved konvertering af realkreditldn

Finanstilsynet undersggte, hvordan udvalgte pengeinstitutter informerer og vejleder kunder, som
overvejer at konvertere realkreditlan. For de fleste boligejere udger boligen og udgifter til boliglan en
stor post i skonomien. Boligejeren kan fa en kursgevinst ved en opkonvertering, men lgber ogsa en
risiko, bl.a. for, at renten ikke udvikler sig, som boligejeren haber pa. Derfor er det vigtigt, at bolig-
ejerne forstar, hvilken risiko de lgber, nar de opkonverterer. P& baggrund af undersggelsen offentlig-
gjorde Finanstilsynet i juni 2025 en rapport, der fremhaver en raekke fokuspunkter, som pengeinsti-
tutterne skal vaere opmaerksomme pa ved radgivning om konvertering af realkreditlan. Undersggel-
sen farte ikke til tilsynsreaktioner.
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Ny vejledning om kreditveerdighedsvurdering

Finanstilsynet offentliggjorde sammen med Forbrugerombudsmanden en ny vejledning om kredit-
veerdighedsvurdering i november 2025. Vejledningen tydeligger de overordnede principper i lovgiv-
ning og praksis. Vejledningen fastholder kravet om en konkret og individuel vurdering af forbruge-

rens kreditveaerdighed. Den praeciserer, at reglerne giver kreditgiverne mulighed for et sken, nar de

vurderer, hvilke oplysninger de skal indhente og dokumentere.

Afslutning af den uvildige undersogelse af Danske Banks geeldsinddrivelsessag og vejledende udtalelse om
geeldsinddrivelse

Finanstilsynet modtog i november 2025 de sidste to delrapporter fra de uvildige undersggere om
Danske Banks geeldsinddrivelsessag. Hermed er den uvildige undersggelse i Danske Bank afsluttet.

Pa baggrund af de senere ars sager om alvorlige fejl i geeldsinddrivelsen i flere banker praeciserede
Finanstilsynet sin praksis pa omradet i en vejledende udtalelse i november 2025. | den vejledende
udtalelse orienterer Finanstilsynet om sin praksis i forhold til, hvad der betragtes som redelig og loyal
adfeerd overfor kunderne, nar banker handterer fejl i deres gzeldsinddrivelse, og hvilke pligter dette
indebaerer.
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