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Pabud for manglende overholdelse
af bekendtgoerelsen om god skik for
finansielle virksomheder — vars-
ling af rentesendringer

Afgoarelse

Finanstilsynet pabyder Saxo Bank A/S at bringe sine almindelige forret-
ningsbetingelser om renter, gebyrer eller andet vederlag i overensstem-
melse med 8 6, stk. 4, i bekendtggrelse om god skik for finansielle virk-
somheder.

Pabuddet har virkning fra den dag, det er meddelt. Saxo Bank A/S medde-
ler Finanstilsynet, hvorledes pabuddet er efterlevet senest tre maneder
fra dags dato. Dokumentation for efterlevelse skal sendes til Finanstilsy-
net.

Baggrund

Finanstilsynet anmodede den 22. oktober 2025 Saxo Bank A/S (Saxo Bank
eller banken) om at redeggre for, hvordan Saxo Banks almindelige forret-
ningsbetingelser er i overensstemmelse med reglerne i 8 6, stk. 4, i be-
kendtgerelse om god skik for finansielle virksomheder, herunder Finans-
tilsynets vejledende udtalelse om fortolkningen af 8 6, stk. 4, i bekendtgg-
relse om god skik for finansielle virksomheder.

Finanstilsynet henviste i sin anmodning om en redeggrelse til, at Saxo
Banks almindelige forretningsbetingelser f.eks. indeholder to afsnit, pkt.
24.3 og pkt. 25.5, hvorefter Saxo Bank A/S i nogle nermere definerede
tilfaelde forbeholder sig ret til at @&ndre bl.a. kurtager, gebyrer og renter
uden forudgdende varsel til kunden.

Af forretningsbetingelsernes pkt. 24.3 fremgar:
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"24.3 Saxo Bank har ret til at cendre sine Kurtager og Gebyrer uden
varsel, safremt cendringen er til Kundens fordel eller skyldes forhold
uden for Saxo Banks kontrol, herunder i tilfcelde af:

I. veesentlige cendringer i Kundens forhold, som har dannet
grundlag for individuelle betingelser,

fi. cendringer i forholdet til Saxo Banks Likviditetsstillere,
som pavirker Saxo Banks omkostningsstruktur, og/eller

fii. eendringer i de kurtager og gebyrer, som skal betales til

Regulerede Markeder, andre markeder, clearingcentra-
ler, informationsudbydere eller andre tredjemandsudby-
dere.”

Af forretningsbetingelsernes pkt. 25.5 fremgar:

"25.5 Saxo Bank kan uden varsel eendre rentesatserne og/eller belobs-
graenserne for renteberegning i Generelle Opkreevninger og Gebyrer,
sdfremt (i) cendringen er til Kundens fordel eller (ii) cendringen er be-
grundet i udefrakommende forhold uden for Saxo Banks kontrol, her-

under:

I. veesentlige cendringer i Kundens forhold, som har dannet
grundlag for individuelle betingelser,

ii. penge- eller kreditpolitiske cendringer i ind- eller udland,
der pavirker det generelle renteniveau,

fii. andre cendringer i det generelle renteniveau, herunder
pa penge- og obligationsmarkederne, og/eller

iv. cendringer i forholdet til Saxo Banks Likviditetsstillere, der

pdvirker ~ Saxo  Banks  omkostningsstrukturer.”

Saxo Bank har i sit svar af 12. november 2025 redegjort for de enkelte
tilfaeldegrupper i forretningsbetingelsernes pkt. 24.3 og pkt. 25.5, som gi-
ver banken mulighed for at foretage sendringer uden varsel til ugunst for
kunderne.

Det er overordnet Saxo Banks opfattelse, at forretningsbetingelsernes
pkt. 24.3 og pkt. 25.5 er i overensstemmelse med 8§ 43, stk. 1, i lov om
finansiel virksomhed, god skik bekendtggrelsen og Finanstilsynets vejle-
dende udtalelse, idet de forhold, som kan udlgse en a&endring uden varsel
til ugunst for forbrugeren, kan skyldes udefrakommende forhold, som
banken ikke har indflydelse pa.

Saxo Bank anfarer i sit svar, at bankens forretningsmodel grundleggende
er at facilitere kundernes adgang til kapitalmarkederne, hvilket ngdven-
diggar, at banken kan sendre kurtager, gebyrer og rentesatser uden for-
udgdende varsel for at modsvare eventuelle tilsvarende og @jeblikkelige
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aendringer, som foretages af deres kontraheringsparter. Saxo Bank henvi-
ser til, at banken har en meget lav gennemsnitlig indtjening pr. transak-
tion, hvorfor banken i vaesentlig grad er eksponeret over for kontrahe-
ringsparternes eventuelle &endringer af renter, gebyrer og gvrige forhold,
der har betydning for Saxo Banks omkostningsstruktur.

Saxo Bank anfgrer desuden, at Finanstilsynet har baseret sin vejledende
udtalelse pa regler for realkreditinstitutter, der adskiller sig vaesentligt fra
Saxo Banks forretningsmodel. Det er Saxo Banks opfattelse, at Finanstil-
synet med sin vejledende udtalelse ikke har taget stilling til, at der i forhold
til Saxo Banks forretningsmodel kan veere udefrakommende forhold, som
i overensstemmelse med god skik bekendtggrelsen kan begrunde ban-
kens aendring af kurtager, gebyrer og rentesatser uden varsel til ugunst
for kunderne.

Virksomhedens hgringssvar

Udkastet til afgarelse har vaeret sendt i hgring hos Saxo Bank.

Saxo Bank fastholder i sit haringssvar, at bankens forretningsbetingelser
er i overensstemmelse med 8§ 6, stk. 4, i bekendtgarelse om god skik for
finansielle virksomheder.

Saxo Bank bemeaerker indledningsvist, at Finanstilsynets fortolkning, efter
bankens opfattelse, er mere restriktiv end der er grundlag for i forarbej-
derne til 8 53 b i lov om finansiel virksomhed, som i gvrigt vedregrer real-
kreditinstitutter med en vaesentlig anderledes forretningsmodel end Saxo
Bank.

Saxo Bank henviser til en nyligt afsagt Hejesteretsdom vedrgrende Tryg
Forsikring A/S'. Sagen angik gyldigheden af et aftalevilkdr om rente- og
gebyraendringer og spergsmalet om, hvorvidt Tryg Forsikring A/S med bin-
dende virkning havde kunnet gennemfgre prisstigninger uden varsel.

Hojesteret fandt ikke, at forsikringsvilkaret kunne tilsidesaettes som ugyl-
digt, idet de anferte, at vilkaret svarede til § 34, stk. 1, i bekendtgerelse om
god skik for finansielle virksomheder, investeringsforeninger mv.2, som nu
erindsati§ 19, stk. 1,iom god skik for forsikringsdistributarer®. Hgjesteret
fandt heller ikke, at de omhandlende prisstigninger var vaesentlige, og der-
med havde Tryg Forsikring A/S kunne gennemfgre sendringerne til hoved-
forfald uden varsel. Saxo Bank bemaerker, at Hgjesteret med dommen har
tilkendegivet, at der ikke kun skal tages hensyn til kunden, men ogsa til

' Hejesterets afgarelse af 5. februar 2026, j.nr. BS-20352/2024-HJR
2 Bekendtggrelse 2012-12-20 nr. 1406
3 Bekendtggrelse 2024-12-06 nr. 1557
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den finansielle virksomhed, ved vurderingen af varslingsreglernes betyd-
ning. Saxo Bank anfarer, at forretningsbetingelserne afspejler en rimelig
og passende balance mellem hensynet til banken og hensynet til kun-
derne, ndr kunderne samtidig har mulighed for at opsige kundeforholdet
med gjeblikkeligt varsel.

Saxo Bank henviser ogsa til to afgerelser fra Hojesteret* vedrgrende Saxo
Banks egen korrektion af nogle afregningskurser i forbindelse med, at
den Schweiziske Nationalbank uden varsel ophaevede fastkursmalet
for schweizerfrancen. Sagerne angik spargsmalet om, hvorvidt Saxo
Bank i henhold til aftalegrundlaget var berettiget til at foretage korrek-
tion af afregningskurserne over for kunderne.

Hojesteret fandt i begge sager, at Saxo Bank var berettiget til at korri-
gere afregningskurserne over for kunderne, da de fgrst meddelte af-
regningskurser var fejlagtige og dbenbart ukorrekte.

Saxo Bank anfagrer i hgringssvaret, at en tilsvarende situation kunne
teenkes at opstd, hvis bankens kontraheringsparter med gjeblikkelig
virkning sendrer renter, gebyrer eller andre forhold over for Saxo Bank,
og hvis det er tilfeldet, er det er rimeligt, at de pageeldende prisstig-
ninger overveeltes til kunderne uden varsel, da det er kunderne selv
der beslutter, om de vil handle med finansielle instrumenter.

Afslutningsvist i hgringssvaret har Saxo Bank indsat de sendringer i for-
retningsbetingelsernes pkt. 24.3 og pkt. 25.5, som banken vil foretage,
hvis Finanstilsynet udsteder pabud. Saxo Bank oplyser, at ordlyden af
pkt. 24.3 og pkt. 25.5 i forretningsbetingelserne i sa vil fald vaere:

"24.3 Saxo Bank har ret til at cendre sine Kurtager og Gebyrer uden
varsel, sdfremt cendringen er til Kundens fordel eller er begrundet
i udefrakommende forhold, som Saxo Bank ikke har indflydelse

pd, i overensstemmelse med geeldende ret."”

"25.5 Saxo Bank kan uden varsel cendre rentesatserne og/eller
belobsgreenserne for renteberegning i Generelle Opkreevninger
og Gebyrer, sGfremt cendringen er til Kundens fordel eller er be-
grundet i udefrakommende forhold, som Saxo Bank ikke har ind-

flydelse pd, i overensstemmelse med gaeldende ret."

4 Hgjesterets afgarelse af 15. juni 2023, j.nr. 24/2022, 38/2022 og 39/2022, og Hejesterets
afgarelse af 9. oktober 2019, j.nr. BS-47790/2018-HJR (U.2020.52)
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Retligt grundlag

Det folger af § 43, stk. 1, i lov om finansiel virksomhed, at finansielle virk-
somheder skal drives i overensstemmelse med redelig forretningsskik og
god praksis inden for virksomhedsomradet. | medfer af § 43, stk. 2, er der
udstedt bekendtggrelse om god skik for finansielle virksomheder, som
preeciserer de naermere regler herom®.

Bekendtgarelsens § 6, stk. 4, har falgende ordlyd:

"I lsbende kundeforhold kan cendringer til ugunst for kunden af renter, geby-
rer, eller andet vederlag ikke finde sted uden et forudgdende varsel, der ikke
mdé veere kortere end en maned, og som indeholder en begrundelse for cen-
dringen. 1. pkt. geelder dog ikke cendringer, der er begrundet i udefrakom-
mende forhold, som den finansielle virksomhed ikke har indflydelse pd. Ved
veesentlige cendringer i andet vederlag eller ved opkreevning af et nyt vederlag,
skal varslingen ske til kunden ved individuel kommunikation, inden cendringen
fér virkning. Séfremt kunden har ret til at opsige aftalen, skal dette fremgd af
varslingen samt under hvilke betingelser, kunden kan opsige aftalen. Denne
bestemmelse finder ikke anvendelse for varsling af cendringer i skades- og livs-
forsikringsprodukter.”

Udgangspunktet i bestemmelsen er, at en finansiel virksomhed skal varsle
ensidige aendringer i renter, gebyrer eller andet vederlag til ugunst for for-
brugeren med mindst én maneds varsel. En finansiel virksomhed kan dog
undtagelsesvist foretage en sendring til ugunst for forbrugeren uden var-
sel, safremt a&ndringen skyldes udefrakommende forhold, som den finan-
sielle virksomhed ikke har indflydelse p3, jf. § 6, stk. 4, 2. pkt.

Begrebet "udefrakommende forhold” er ikke neermere defineret i hverken
bekendtggrelsen eller den dertilhgrende vejledning®.

Finanstilsynet har den 26. september 2023 offentliggjort en vejledende
udtalelse om Finanstilsynets fortolkning af 8 6, stk. 4, i bekendtggrelse om
god skik for finansielle virksomheder.

Det fremgar af den vejledende udtalelse, at Finanstilsynet finder, at der,
givet sammenfaldet i ordlyden af bestemmelsen i 8 6, stk. 4, 2. pkt., i be-
kendtgerelse om god skik for finansielle virksomheder, og 8 53 b, stk. 5, i
lov om finansiel virksomhed, kan sgges inspiration i forarbejderne til § 53
b, ved fortolkningen af 8 6, stk. 4.

® Bekendtggrelse 2016-04-07 nr. 330 om god skik for finansielle virksomheder
6 Vejledning 2016-09-23 nr. 9971 til bekendtgarelse 2016-04-07 nr. 330 om god skik for fi-
nansielle virksomheder
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De specielle bemaerkninger til 8 53 b, stk. 5, i lov om finansiel virksomhed
uddyber og giver eksempler pa, hvornar der er tale om udefrakommende
forhold. De konkrete eksempler relaterer sig i hgj grad til de seerlige ka-
rakteristika, der gor sig geeldende for realkreditlan, og kan derfor ikke
overferes direkte til andre typer af udlan samt indlan. Finanstilsynet finder
dog, at der pa baggrund af eksemplerne kan udledes generelle principper
for, hvad lovgiver anser for at udgere udefrakommende forhold.

Af forarbejderne til § 53 b fremgar blandt andet: "en eendring er kun be-
grundet i udefrakommende forhold, hvis realkreditinstituttet ingen indflydelse
har pd dette forhold, og det udefrakommende forhold medferer, at realkre-
ditinstituttet skal cendre renten, gebyret mv. i forholdet én til én" og "tilsva-
rende geelder for enhver cendring, hvor det pd baggrund af det udefrakom-
mende forhold er muligt at beregne prisstigningen preecist, og hvor instituttet
ikke har mulighed for at vaelge, om det vil cendre renten”.

Finanstilsynet finder, at undtagelsen, hvorefter en finansiel virksomhed
uden varsel kan a&ndre renter mv. til ugunst for forbrugeren, har et snee-
vert anvendelsesomrade og kun finder anvendelse i de tilfeelde, hvor den
finansielle virksomhed har et direkte, umiddelbart og tvingende behov for
at foretage en a&ndring pa baggrund af et udefrakommende forhold. Er
der derimod tale om, at virksomheden foretager en vurdering af, hvorvidt
og i givet fald hvornar det er nedvendigt at foretage aendringer pa bag-
grund af et udefrakommende forhold, har virksomheden indflydelse pa
a&ndringen, og der vil sdledes vaere tale om en forretningsmaessig beslut-
ning, som falder uden for undtagelsens anvendelsesomrade.

Pa den baggrund finder Finanstilsynet, at ensidige a&ndringer i renten mv.
til ugunst for forbrugeren altid bgr varsles i henhold til § 6, stk. 4, 1. pkt., i
bekendtggrelse om god skik for finansielle virksomheder.

Finanstilsynets vurdering

Finanstilsynet vurderer ikke, at Saxo Banks forretningsbetingelser er i
overensstemmelse med 8§ 6, stk. 4, i bekendtggrelse om god skik for finan-
sielle virksomheder.

De tilfaelde, som er beskrevet i pkt. 24.3 og 25.5, og som Saxo Bank har
redegjort for i sit svar af 12. november 2025, medferer ikke, at Saxo Bank
har et direkte, umiddelbart og tvingende behov for at foretage en a&ndring
til ugunst for kunden, idet Saxo Bank i alle tilfaelde har mulighed traeffe en
forretningsmaessig beslutning om, hvorvidt det udefrakommende forhold
skal fare til en a&ndring til ugunst for kunden eller ej. De naevnte tilfeelde
er derfor ikke udtryk for udefrakommende forhold, som banken ikke har
indflydelse pa, og er sdledes ikke omfattet af undtagelsen i § 6, stk. 4, 2.
pkt.
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Finanstilsynet bemaerker i den forbindelse, at Saxo Bank i sit svar har an-
fort, at banken "som udgangspunkt altid varsler sine cendringer og at det vil
have undtagelsens karakter, at Saxo Bank benytter sig af muligheden for at
eendre vilkdr uden varsel. Det cendrer dog ikke pd, at Saxo Bank pd grund af
dets forretningsmodel og for at kunne tilbyde vilkdr til kunderne, der kun in-
deholder en lille markup til Saxo Bank pd gebyrer og renter mv., har et tvin-
gende behov for om nadvendigt at kunne overfare veesentlige cendringer i dets
omkostninger til kundernes Renter og Gebyrer uden varsel.”

Finanstilsynet forstar udtalelsen sdledes, at Saxo Bank i praksis allerede
foretager en vurdering i hvert enkelt tilfeelde af, om det er ngdvendigt at
foretage andringer uden varsel, hvilket understgtter Finanstilsynets vur-
dering af, at @ndringer i renter mv. pa kapitalmarkederne eller hos Saxo
Banks samarbejdspartnere ikke altid én til én overfgres til bankens kun-
der. Der er dermed ikke er tale om udefrakommende forhold, som ban-
ken ikke har mulighed for at pavirke konsekvensen af.

Hvis Saxo Bank aendrer renter, gebyrer eller andet vederlag pa baggrund
af en forretningsmaessig beslutning, skal eendringen varsles over for kun-
den i henhold til § 6, stk. 4, 1. pkt.

Saxo Bank har i sin redeggrelse gjort geldende, at bankens forretnings-
model ngdvendigger muligheden for at eendre renter, gebyrer eller andet
vederlag uden forudgdende varsel.

| sit hgringssvar har Saxo Bank anfgrt, at fordi det i sidste ende er kun-
derne, der beslutter, om de vil handle med finansielle instrumenter, ma
det ogsa anses for rimeligt, at det er kunderne, der baerer risikoen for
pludselige og uforudsete aendringer i markedsvilkar, som det f.eks. var til-
feeldet, da den Schweiziske Nationalbank ophavede fastkursen for
schweizerfrancen.

Saxo Bank har ogsa anfert, at fordi bankens kunder kan opsige kundefor-
holdet med gjeblikkeligt varsel, er forretningsbetingelserne udtryk for en
passende balance mellem hensynet til Saxo Bank og hensynet til bankens
kunder.

Finanstilsynet bemaerker, at formalet med § 6, stk. 4, 1. pkt., i bekendtge-
relse om god skik for finansielle virksomheder, er at give forbrugeren mu-
lighed for at indrette sig eller reagere pa en &ndring i renter, gebyrer eller
andet vederlag, inden den traeder i kraft. Adgangen til at foretage sendrin-
ger uden varsel udggr en undtagelse til hovedreglen om varsel og det be-
skyttelseshensyn til forbrugeren, der ligger heri. Undtagelsen skal derfor
generelt fortolkes indskrankende og en banks forretningsmodel er ikke
afgarende for vurderingen af, om banken kan undlade at varsle a&endrin-
ger.
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Finanstilsynet bemaerker, i forhold til de to afggrelser fra Hgjesteret ved-
rerende Saxo Bank, at der ikke i de pagaeldende sager var tale om ensidige
priseendringer, men om korrektion af nogle afregningspriser i overens-
stemmelse med de aftaler, der var indgdet med kunderne. Derfor adskiller
sagerne sig vaesentligt fra den situation, hvor en virksomhed ensidigt sen-
drer renter, gebyrer eller andet vederlag over for kunderne uden varsel.

| sagen vedrgrende Tryg Forsikring A/S’ uvarslede prisaendringer, bemaer-
ker Finanstilsynet ligeledes, at sagen angik nogle andre lovbestemmelser,
ligesom der i sagen heller ikke var tale om lgbende aftaleforhold, men om
aftaler med udlgb, hvorfor beskyttelseshensynene alt andet lige skal vur-
deres forskelligt.

Det er sdledes Finanstilsynets vurdering, at de afgerelser, som Saxo Bank
henviser til i sit heringssvar, ikke kan leegges til grund for vurderingen af,
om banken kan undlade at varsle om andringer efter § 6, stk. 4, 2. pkt., i
bekendtggrelse om god skik for finansielle virksomheder.

Saxo Bank har ogsa i sin redeggrelse anfert, at forarbejderne til 8 53 b i
lov om finansiel virksomhed, som Finanstilsynet anvender som bidrag ved
fortolkningen af § 6, stk. 4, i bekendtggrelse om god skik for finansielle
virksomheder, vedrarer realkreditinstitutter, og de saerlige karakteristika,
der er ved et realkreditinstitut og typen af bankydelser, som et realkredit-
institut leverer. Saxo Bank argumenterer saledes for, at Finanstilsynet ikke
pd baggrund af denne fortolkning kan begraense Saxo Banks mulighed for
at eendre renter, gebyrer eller andet vederlag til ugunst for kunden uden
varsel, idet Saxo Banks forretningsmodel helt fundamentalt adskiller sig
fra et realkreditinstituts forretningsmodel.

Det er Finanstilsynets vurdering, at forarbejderne til § 53 b i lov om finan-
siel virksomhed kan inddrages ved fortolkningen af § 6, stk. 4, i bekendt-
gorelse om god skik for finansielle virksomheder. Dette skyldes, at be-
stemmelsernes overordnede formal er det samme, nemlig at give forbru-
geren mulighed for at indrette sig pa andringen. Det gaelder uanset for-
retningsmodel. Lovgiver har taget hensyn til realkreditlans seerlige karak-
teristika ved at fastseette et leengere varsel ved aendringer i renten mv.
Dette aendrer dog ikke ved, at begge bestemmelser sigter mod at beskytte
forbrugeren mod uforudsete andringer i aftalen. Lovgiver har i gvrigt
valgt en ordlyd for undtagelsen i 8 53 b, stk. 5, i lov om finansiel virksom-
hed, som er identisk med den, der er indsat i 8 6, stk. 4, 2. pkt., i bekendt-
gorelse om god skik for finansielle virksomheder, hvilket understatter, at
reekkevidden af undtagelserne er den samme.

Det forhold, at Saxo Banks kunder kan opsige kundeforholdet med gje-
blikkeligt varsel, eendrer ikke ved Finanstilsynets vurdering. Der vil fortsat
vaere et beskyttelseshensyn til forbrugeren, som skal have mulighed for at
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indrette sig pa den uforudsete aendring, bl.a. fordi Saxo Bank tilbyder kun-
derne 1an til investeringer.

Finanstilsynet bemaerker, at hvis Saxo Bank gnsker at have mulighed for
at kunne foretage renteandringer uden varsel som felge af eendringer pa
kapitalmarkederne eller hos bankens kontraheringsparter, sa ma banken
aftalemaessigt binde sig til at fglge disse sendringer én til én i form af en
renteaendringsklausul.

Pa baggrund af ovenstaende pabyder Finanstilsynet Saxo Bank at bringe
sine almindelige forretningsbetingelser om renter, gebyrer eller andet ve-
derlag i overensstemmelse med 8 6, stk. 4, i bekendtggrelse om god skik
for finansielle virksomheder.

Finanstilsynet vurderer ikke, at Saxo Banks foresldede andringer til for-
retningsbetingelsernes pkt. 24.3 og pkt. 25.5, som fremgar af bankens he-
ringssvar, er en tilstraekkelig praecisering af betingelserne til at opfylde pa-
buddet.

Finanstilsynet har orienteret Forbrugerombudsmanden om denne afge-
relse jf. § 348 a, stk. 1, i lov om finansiel virksomhed.

Klagevejledning

Finanstilsynets afggrelse kan indbringes for Erhvervsankenavnet senest
fire uger efter, at den er modtaget. Det falger af § 372, stk. 1 i lov om fi-
nansiel virksomhed. Klagen skal sendes pr. e-mail til ean@naevnenes-
hus.dk eller pr. post til Erhvervsankenaevnets sekretariat, Toldboden 2,
8800 Viborg.

Det er forbundet med et gebyr at klage til Erhvervsankenavnet. Yderligere
information om klagegebyr og opsattende virkning kan findes pa Er-
hvervsankenaevnets hjemmeside, https://naevneneshus.dk/til-klager-og-
indklagede/, og i bekendtggrelse nr. 1135 af 13. oktober 2017 om Er-
hvervsankenavnet.

Offentliggorelse

Det folger af 8 354 b i bekendtggrelse af lov om finansiel virksomhed, at
Finanstilsynet skal orientere offentligheden om sager, som er behandlet
af Finanstilsynet, og som er af almen interesse. Finanstilsynet finder, at
denne sag er af almen interesse, og pabuddet vil derfor blive offentliggjort
pa Finanstilsynets hjemmeside.
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Med venlig hilsen

Ulla Brgns Petersen
Kontorchef
Kontor for forbrugerspgrgsmal og finansielle formidlere
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