





(i dag LOPI) stottede heller ikke hovedbankernes indtog
i provinsen. Det flernede den lokale medbestemmelse over
omradets penge, mente formanden.>°

Men det var ikke til at stoppe. Sidst Landmandsbanken
havde overtaget en bank, var i 1937, da den kebte Ebeltoft
Bank, men nu var dansk gkonomi inde i en voldsom
ekspansionsfase, og rationalisering og produktivitet var de
nye slagord. Hovedbankerne ville vaere storre eller, endnu
bedre, storst. For Landmandsbanken kom det til udtryk i
overtagelse af en raekke banker mellem 1965 og 1970.

Den forste var Folkebanken for Kebenhavn og Frederiks-
berg, og dernaest kom Aulum Handels- og Landbrugsbank,
der havde ombestemt sig og valgt fornuftsagteskabet i lobet
af'1965. Sé fulgte Banken for Randers og Omegn, Thylands
Bank, Middelfart Bank, alle i 1966, Banken for Frederiks-
sund og Omegn i 1969, Skaerbak Bank, Banken for Prasto
og Omegn, Banken for Jels og Omegn og Handveerker-
banken Kegbenhavni1970.

Sidelobende udvidede Landmandsbanken aktiekapitalen,
der i 1970 var niet op pé 465 millioner kr. med 461 millioner
ireserver og en balance pé 11,4 milliarder (ca. 95 milliarder
nutidskroner). Det var en voldsom vakst, men ikke nok
til at gore Landmandsbanken storre end Handelsbanken,
hvis balance var pa 13,1 milliard kr.

Havde Handelsbanken overhalet Landmandsbanken, fordi Dette aktiebrev med
Oluf Nielsen og Poul Ingholt havde vaeret et nummer for kuponer fra 1976 er
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at lobe risici og lidt mere skeptiske over for de finansielle
markeders herligheder.

Oluf Nielsen og Poul Ingholt var givetvis ’bern’ af depres-
sionen og bankkrisen. De blev ofte beskyldt for at vere for
tilbageholdende med kredit til erhvervslivet, men de var
i gang med at genoplive Landmandsbankens tradition, og
deres tilgang preegede Landmandsbankens kultur og omdom-
me som en konservativ, flittig og dygtig bank. Forsigtighed
var en dyd og en del af bankens historie og fortalling.

Den kraftige vaekst betod ikke overraskende udvidelser
pa alle omrader. Banken var forst ude med anvendelsen af
edb — eller it, som det hedder i dag — til bogfering og trans-
mission af data fra de enkelte afdelinger til edb-afdelingen.
Der blev oprettet en konsulenttjeneste i anden halvdel af
1960’erne, og Holmens Kanal blev udvidet voldsomt fra
1966. Der skulle bygges ”nyt bank-hus i bronze og glas, nyt
kontor-hus og nyt parkeringshus.”*

I takt med bankens voksevark blev der ogsa et oget behov
for bade intern og ekstern kommunikation. I slutningen af
1966 begyndte banken at udgive et internt personaleblad
Adpvis, og aret efter kom det gkonomiske magasin Kvartal til,
der blev sendt til kunder og forretningsforbindelser.

Landmandsbanken var blot en af mange virksomheder, der
blev storre og mere komplekse organisationer. I USA, hvor de
storste virksomheder havde flere hundrede tusinde ansatte,
var det en gammel nyhed. Derfor var det heller ikke over-
raskende, at det var fra USA, at ledelses- og organisations-
forskningen bredte sig via universiteter og handelshgjskoler.



Konsulenthuse som McKinsey spillede ogsa en rolle i at En nyankommen

bringe de nyeste teorier til Europa, ikke sjeeldent med den gankelﬂev hilser pa

. . . . . en uniformerede

amerikanske virksomhedshistoriker Alfred D. Chandler jr.s sschweizer’ ved

bog Strategy and structure fra1962 under armen. indgangen til Holmens
I december 1966 fortalte S.O. Sgrensen til Advis, at ”’den Kanal 12 i oktober 1972.

Elevens ’uniform’ er

gamle ledelsesfacon, hvor der kun gik én vej — den ensrette- noget mindre formel,
de ordre- og kontrolvej — fra ledelsen til medarbejderne, er men typisk for tidens
uegnet for det moderne samfund.” Bankens medarbejdere larkorte stil, hvor ogsa
skulle veere selvsteendige og initiativrige, og den moderne hotpants dulker op i

X g g g 8¢ g den @rverdige gamle
leder skulle inspirere dem i stedet for at dirigere med dem. bank.

Der skulle veere plads til foretagsomhed.

Det giver, sagde Serensen, ”en levende virksomhed som
unge mennesker kan lide at veere i, og ungdom er vigtig for
enhver virksomhed, der vokser.” Han skyndte sig at tilfoje,
at banken sandelig heller ikke kunne undvere sine aldre
medarbejdere og deres veerdifulde erfaringer. Det var trods
alt dem, ”der har bygget Landmandsbanken op”.**

Fa maneder efter kunne bankens nye personalechef,

E. Wolter, fortzelle, hvordan banken rekrutterede nye med-
arbejdere. Der var ikke nogen patentmetode, fortalte han.
Wolter var ikke meget for de amerikanske ”videnskabeligt
udseende” metoder med tests og point, men ”vi prover un-
der en samtale at se pA dem som mennesker, idet vi husker,
at den, vi ansatter, forst og fremmest er en ny kollega, et nyt
menneske, som vi skal samarbejde med.”»

Velkommen til 1960’°erne med oget individualisme, ung-
domsoprer, kvindebevagelse og antiautoritere stromninger.
Det var et arti, hvor sociale bevagelser lagde sterkt pres pa
etablerede normer, ideologier og verdenssyn. Det strengt
hierarkiske og patriarkalske system blev aflgst af en mere
egaliteer kultur, men samtidig blev det klart, at der var mere
end én vision for, hvordan fremtiden skulle se ud.

1960’erne var de sociale
beveaegelsers arti bade i
Danmark og i udlandet.
Ungdoms- og kvinde-
beveegelse gjorde opror
mod en hierarkisk,
konform og patriar-
kalsk kultur, mens
andre demonstrerede
mod atomkraft og, som
pa billedet fra 1967,
USA’s krigsforelse i
Vietnam.
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11967 blev hovedsadets
spisestue erstattet af et per-
sonale-cafeteria. Man kunne
ogsa ga en etage op, hvor der
var adgang til en tagterrasse.
Billedet er fra 1980’erne,
hvor man kunne vzlge at
spise i ”rod kantine”.

Selv om der stadig var elementer af standsfolelse tilbage,
og de mange ansatte i Landmandsbanken fortsat identifice-
rede sig med virksomheden og ledelsen, var tilgangen mile-
vidt fra det, der havde fort til etableringen af Landmands-
bankens personaleforening og Danske Bankforeningers
Feellesdelegation i 1919. Som resten af samfundet og andre
virksomheder var Landmandsbanken pé vej til at blive en
mere demokratisk og inddragende organisation, og den
nye generation af medarbejdere var med til at skubbe i den
retning.

Landmandsbanken var ogsa blevet mere videnstung, og
den matte konkurrere om arbejdskraften i et velfaeerdssam-
fund, hvor arbejdslesheden var sa lav, at der blev talt om
nedvendigheden af at importere arbejdskraft udefra. I tiden
for 1960 var der sjeldent jobannoncer fra Landmandsbanken
eller andre banker i aviserne.

I1960’erne blev det almindeligt med annoncer, der sogte
bankelever, edb-operaterer, der kunne ”arbejde selvsteendigt
og energisk og selv ... gd i spidsen og klare de problemer, der
opstar”.z

Banken ansatte ogsd ”hulkortdamer”, ”bankkasserersker”
og okonomiske medarbejdere med en kandidatgrad som
cand.polit. eller cand.oecon. De kunne alle glede sig over,
at hovedsadets 60 ar gamle spisestue i 1967 blev erstattet
af et personale-cafeteria, der kunne bespise 1.000 personer
dagligt. Pa 4bningsdagen var méltidet endda gratis. Samme
ar ansatte Landmandsbanken Anna Sternow som sin forste
kvindelige bogholder, men det @endrede ikke ved, at kons-
balancen blandt de ansatte lod noget tilbage at enske. Ikke
mindst i de ovre ledelseslag.

Oppe i Cigarkassen blev den 41-arige HD i bankvesen
Tage Andersen i 1969 udnaevnt til bankdirektor. S.O.
Serensen havde tidligt faet oje pa den unge bankmands
talent og forfremmet ham. Nu var han bankdirektor i en
alder af 41 ar. En ung kontorchef ved navn Knud Serensen
fra direktionssekretariatet blev samtidig gjort til chef for
markedsafdelingen.

Der var gjort Kklar til generationsskiftet i god tid, og nogen-
lunde samtidig med, at den vestlige verden og Landmands-
banken var pa vej ind i en mindre optimistisk periode.



Stagflationskrise og afgrund

I1970 havde Landmandsbanken ca. 4.700 medarbejdere,

og for de flestes vedkommende var det et job for livet, hvis
de ellers onskede det. Banken fortalte Borsen, at den fore-
trak at ansaette folk indefra og lagde vagt pa social tryghed
blandt de ansatte og pa gode muligheder for efter- og videre-
uddannelse.

Lonnen var til gengzeld ”relativt udynamisk”, et levn fra
standsperioden, som ikke i l&engden kunne overleve den
voksende individualisme. Der var langt imellem personlige
tilleeg, og lonnen var baseret pa anciennitet og jobkategori,
men i det mindste var der lavet om pa et stift forfremmelses-
system, hvor man som regel skulle na de 35-45 ar, for man
blev forfremmet. Nu kunne en 25-arig medarbejder blive
filialbestyrer, fortalte banken.

Selv om Landmandsbanken ikke lod sig forandre i hastigt
tempo, skete der lidt, og med en ny ledelse var der grund
til at tro, at forandringstempoet ville komme op i fart. I maj
1970 havde S.O. Serensen 40-ars jubileeum i banken, og
som det efterhdnden var blevet seedvane, gav han interviews
til aviserne.

Banken havde netop gennemfort en overtagelse af Hand-
vaerkerbanken, og det var ikke giet stille af. Alligevel ville
S.0O. Serensen ikke afvise flere overtagelser. Der var alt for
mange banker i Danmark, sagde han.

Og nok ogsa for meget stat. Adspurgt, hvad han mente om
forslag om, at staten skulle veere reprasenteret i bestyrelse
og direktion, var han fast i mealet. Det ville vere et forste
skridt mod socialisering, og det ville ikke gavne noget som
helst. Og da ”slet ikke aktionaererne, som i sa hoj grad hjaelper
erhvervslivet og samfundet ved at stille risikovillig kapital til
disposition, i evrigt med et relativt beskedent udbytte.”*

Den omfattende og stramme penge- og kreditpolitik
gjorde det ikke let for bankerne at hjelpe erhvervslivet.
Landmandsbanken matte i stedet formidle lan fra udlandet
til danske virksomheder, der havde behov for det og ikke
selv kunne hente penge pa kapitalmarkedet. Det skete ofte
gennem Scandinavian Bank i London og Banque Scandinave
en Suisse i Paris, som Landmandsbanken havde oprettet
i1960’erne sammen med skandinaviske kollegabanker.>¢

Hvis generationen fra 1930’erne var ”depression babies”,
blev den unge generation fra 1970’erne ”stagflation babies”.
Stagflation var kombinationen af en stagnerende gkonomi
med bade hgj arbejdsleshed og inflation, der kom til at
kendetegne 1970’erne.

Oliekriserne i 1973 og 1979, hvor OPEC-landene haevede
oliepriserne dramatisk, var en del af forklaringen. Ovenide
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1970’erne var et arti
med store kulturelle og
politiske modsetninger
og okonomisk krise
med bade hgj inflation
og arbejdsleshed. Pa
billedet fra 1974 demon-
streres der mod Poul
Hartlings regering, som
blev dannet efter det sa-
kaldte Jordskredsvalg i
1973, hvor de etablerede
partier led nederlag.
Hverken Poul Hartling
eller hans efterfolger

pa posten, Anker
Jorgensen, formaede at
lose problemerne. Det
var forst med dannel-
sen af den sakaldte
Firkloverregering med
Poul Schliiter i spidsen,
at skonomien blev
bedre, mens de politiske
modbevegelser blev
erstattet af de sdkaldte

yuppier.
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tilsyneladende permanente betalingsbalance- og valuta-
problemer kom der fra midten af 1970’erne ogsa stadigt
storre underskud pa statsbudgettet.

11971 gjorde USA’s praesident Richard Nixon en ende pa
det sakaldte Bretton Woods-system, der siden 1944 havde
fungeret som et fastkurssystem. Det var gaet (nogenlunde)
godt, mens internationale kapitalbevagelser og finans-
sektoren var stramt reguleret, og USA dominerede den
globale gkonomi. Men i 1971 blev presset pé dollaren for
stort, og USA forlod guldet.

Med liberalisering og balanceproblemer bred Bretton
Woods-systemet sammen. Valutakurserne blev flydende, og
dermed var det sidste anker pa inflationen veek. I Danmark
og andre lande udviklede det sig til en len-pris-spiral, der
drev priser og lenninger i vejret.

Skiftende danske regeringer keempede med at finde en
okonomisk politik, der kunne fa problemerne til at ga veek
eller i det mindste holde dem i skak. Indkomstpolitik,
pris- og avancestop og rentemarginallov blev suppleret af en
ny aktieselskabslov i 1973, der gav ansatte plads i virksom-
hedernes bestyrelser, og en revideret bank- og sparekasselov
gav det offentlige de repraesentanter i bankernes bestyrelser,
som S.O. Sgrensen var sa staerkt imod.

Som om det ikke var nok, tog diskussionen om @kono-
misk Demokrati ogsa fart, og forureningsproblemet kom
pa dagsordenen. I 1972 udgav Romklubben, en gruppe af
intellektuelle og industriledere, bogen Grenser for veekst,
der fastslog, at fortsat ekonomisk vaekst ville ende med at
udpine jordens ressourcer.



Forureningsproblemet blev iseer papeget af venstre-
flojen, men der var ikke mange, der tog det alvorligt. Bade
gkonomer og politikere slog syv kors for sig ved tanken om
at begraense den gkonomiske vakst i en tid med hej arbejds-
loshed.

Det indvarslede alt sammen en periode med eget uvished
om, hvor verden var pé vej hen. I 1972 skrev Jyllands-Posten
i en omtale af bankens beretning og regnskab, at ”Land-
mandsbanken er bange for fremtiden.”*

P& Bankforeningens arsmode i november 1975 kommen-
terede formanden S.O. Sgrensen tingenes tilstand: Vi tror
i bankverdenen p4, at det eksisterende samfundssystem
— med en stor privat sektor i gkonomien — giver de bedste
muligheder for den helt overvejende del af den danske
befolkning. I hvert fald kan vi ikke fa gje pa noget realistisk
alternativ.”

Landmandsbankens topchef var heller ikke meget for
diskussionen om greenser for vaekst. Han havde sveert ved
at forstd, at nogen kunne gé ind for nulvaekst, nar millioner
af mennesker var arbejdslese. ”Der ma vel veere en art lyst
til selvpineri, der just i den situation gor sidanne mere eller
mindre modificerede dommedagsprofetier salgbare.”

Samme ar var der kommet en ny bank- og sparekasselov,
der ligestillede sparekassers og bankers forretninger, og
efter Danmarks medlemskab af EF fra 1973 fik udenlandske
banker lov til at etablere sig i landet fra 1975. Begge dele
ogede konkurrencen i banksektoren.

Stagflation var et nyt begreb, men det var ogséd meget kon-
kret. Mens arbejdslesheden og inflationen begge kravlede
op i nerheden af 11 procent i 1975, blev konkurrenceevnen
forringet. Den okonomiske vaekst faldt fra et gennemsnit pa
fem procent mellem 1959 og 1972 til 2,4 procent fra 1973 til
1979. Landmandsbanken merkede det pa egen krop. Alene
11974 steg lonudgifterne med 30 procent. Dansk gkonomi
var i dyb krise.

Der var en global transformation som i 1930’erne under-
vejs. Under betegnelsen neoliberalisme signalerede den et
fuldstendigt skift i opfattelsen af skonomien og forholdet
mellem stat og marked. Det var de udmeerket godt tilfredse
med i bankens ledelse. I 1976 havde de sendt et signal om,
at de godt vidste, at nye tider var pa vej. Det ar &ndrede
banken — lidt sent — navn fra Den Danske Landmandsbank
til Den Danske Bank.

I”Fremtidens
Danmark” havde
Socialdemokratiet

som et af méalene en
demokratisering af
erhvervslivet. Fra
slutningen af 1960’erne
rejste LO og Social-
demokratiet krav om
okonomisk demokrati
(@D) pé arbejdsplad-
serne. I 1973 fremsatte
Socialdemokratiet et
lovforslag om arbejder-
nes medejendomsret til
virksomhederne gen-
nem en central fond.
De borgerlige partier
var imod forslaget, der
ikke kom leengere end
til folketingssalen.
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Den Danske Bank

Landmandsbanken fyldte 100 ar i 1971, men det blev der
ikke gjort meget ud af. Ingen folte tilsyneladende trang til

at erindre det odeleeggende sammenbrud 40-50 ar tidligere.
Hverken i eller uden for banken. Til gengeeld iveerksatte Den
Danske Bank en annoncekampagne i 1976 med overskriften
”Et nyt navn, men De kender os godt.” Annoncen lagde vaegt
pé Landmandsbankens 105 ars ubrudte forbindelse til er-
hvervslivet og understregede dermed kontinuiteten mellem
bankens fortid, nutid og fremtid.>

Da navneskiftet fandt sted, udgjorde landbrugets forret-
ninger med Den Danske Bank kun tre procent, s det var
pa hoje tid med et nyt navn i et samfund, der for leengst var
blevet et industriland. Den Danske Bank var bykapitalismens
bank, og de foregdende 15-20 ars kraftige industrialisering
havde kort bondekapitalismen agterud, selv om landbruget
fortsat var en vigtig del af dansk ekonomi.

Navnet Den Danske Bank var en genistreg, men ogsa et
sats. Hvis Den Danske Bank var Den Danske Bank, hvad var
de andre sd? Med det nylige medlemskab af EF og udsigten
til udenlandske bankers indtreengen i Danmark, var det per-
fekt timing og naeppe tilfeeldigt. Men det forpligtede ogsa.

11976 skiftede
Landmandsbanken
navn til Den Danske
Bank. Det kraevede en
storre koordineret og
formentlig dyr logistisk
operation, hvor alle
skilte og logoer blev
skiftet ud. Pa billedet
sker udskiftningen ved
bankens indgang ved
Bremerholm.
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11983 dbnede banken
sin London Branch i
Danske House pa 44
Bishopsgate. Allerede
11976 havde bankens
udlandsstrategi
affedt datterbanken

i Luxembourg, og

ide folgende ar

fulgte Cayman Islands
Branch, Singapore og

New York samt reprze-

sentationskontorer i
Hongkong og Tokyo.

Navnet var heller ikke sa dérligt, hvis banken havde ambitioner
i udlandet, hvor ingen kunne udtale Landmandsbanken.
Ilgbet af 1970’erne og 1980’erne forsteerkede banken sine
udlandsaktiviteter fra 1960’ernes samarbejdende konsortial-
banker til oprettelse af egne reprasentationskontorer,
datterselskaber og filialer. Det gjorde det muligt for banken
at folge danske virksomheder ud i verden, men ogsa at
hjemtage udlandslan, nir de hjemlige reguleringer gjorde
det umuligt at yde lan direkte fra Den Danske Bank.

Det forste datterselskab blev oprettet i Luxembourg i
1976. Privatbanken var lige i haelene — eller méske var det
omvendt — mens Handelsbanken afviste at have lignende
planer. Den Danske Bank undlod ikke at gore opmarksom
pé sin nye udlandsstrategi. ”Erhvervslivets bankkontakt.
Lokalt. Nationalt. Internationalt”, hed det i annoncerne.

Banken havde nu 270 filialer i Danmark og var ”direkte
repraesenteret i New York, Tokyo, Hong Kong, Genéve,
Ziirich, London og Luxembourg.”3° I 1978 kunne banken faje
en postadresse og et navneskilt pd Cayman Islands til. Det
skyldtes sa vidt vides ikke skattetaeenkning, som vi normalt
forbinder med den slags, men behovet for at kunne hjemtage
udenlandske 14n til danske virksomheder.3*

Banken tilbed en raekke udlandsservices til virksomheder:
remburser, udlandslén, valutakurssikring, eksportkreditter.
”I det hele taget alt om finansiering ... om likviditet ... om
kapitalpension. Og mange andre ting ... nutid eller fremtid.”3?

Lige lidt hjalp det. Handelsbanken blev ved at veere den
storste. Hvilken strategi, forretningsmodel eller kultur
kunne bringe Den Danske Bank tilbage pa forstepladsen? Pa
den korte bane optog banken i november 1976 et udenlandsk
obligationslin pa 70 millioner D-mark, hvilket sammen med
hard konkurrence om store indlan fra kommuner kunne
indbringe den forstepladsen for forste
gang siden 1962.

Obligationslanet skulle indga som
ansvarlig indskudskapital for at leve
op til banklovens solvenskrav, men det
ville ogséd pynte pa balancen. Handels-
banken afviste at have brug for den
slags, men fa dage senere ombestemte
den sig og lante alligevel 500 millioner
iudlandet som ansvarlig indskuds-
kapital. Som Borsen skrev, kunne det
7] sidste ende blive et spergsmal om fa
millioner kr., der afgor, hvilken af de to
hovedbanker der ultimo 1976 star som
Danmarks storste.”s

Med denne mangvre lykkedes det
igen Handelsbanken at komme forst



over malstregen. Balancen ultimo 1976 viste 2,8 milliarder
kr., mens Den Danske Bank méitte lade sig noje med anden-
pladsen med 2,7 milliarder kr.

Hvis er storst-kampen var ikke synderlig frugtbar, selv
om Den Danske Bank fremhzvede, at det havde betydning,
nar man gjorde forretninger i udlandet. Derimod havde
det ikke betydning for indtjeningen, hvor Privatbanken lob
med prisen for den bedste forrentning af egenkapitalen i
bade 1975 og 1976. Landmandsbanken kom ind pa anden-
pladsen, og Handelsbanken maétte sla sig til tals med tredje-
pladsen.

Bankvirksomhed var en sver starrelse i 1970’erne, hvor
rentemarginallov, udbyttelov, udlanslofter osv. pavirkede
bankernes muligheder meget steerkt. @get konkurrence
kunne nemt give problemer og iseer, nar det gik pd en oget
balance, der kunne fa bankerne til at traekke forretninger
til uden at tage tilstreekkelig hojde for risikoen.

Det havde Landmandsbanken oplevet, da den glemte sin
kultur og tradition og overhalede og imponerede alle i tiden
op til 1920, hvorefter de formidable risici, den havde pataget
sig, og den mildt sagt tvivlsomme forretningsmoral, den
havde udvist, veeltede den. Dengang var det deflationskrisen,
der satte en stopper for festen.

Krisegkonomien i 1970’erne med hgj inflation, hejt rente-
niveau og hoj arbejdsleshed var ikke betryggende i den
sammenheng, og konstant uro pa arbejdsmarkedet gjorde
det ikke bedre. Finansminister Knud Heinesen og National-
bankdirektor Erik Hoffmeyer mente, at udlandsgzelden var
ved at sende Danmark i afgrunden. Andre begyndte at tale
om en mulig statsbankerot.

Det forste var nok en mere
reel frygt end det sidste, men
balanceproblemerne i det
danske samfund var til at
tage og fole pa. Det afspej-
lede sig i Den Danske Banks
beretninger og de arlige
generalforsamlinger, samt
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i de massive investeringer i

it-systemer, der skulle holde
lenomkostningerne nede og
banken konkurrencedygtig. 1978: 63,0 mia.Le
Med udgangen af 1978 T
skulle ”det sdkaldte ’online p——
system’” vere indfort i -

1980: 100,0 mia. kr.
1979: 77,5 mia. e
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samtlige 275 filialer, fortalte | ‘{m!" o

aviserne.3

DR’s gkonomiske
reporter Hans V.
Bischoff blev anerkendt
for sin evne til at
forklare gskonomi, s&
selv ikke-bankfolk
forstod det. Her
anskueliggor han i april
1980 udviklingen i
Danmarks underskud
pa betalingsbalancen,
som forventedes at na
svimlende 100 — eller
326 i nutidskroner —
milliarder kr. i1980.
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Med stagflationskrisen var den dominerende méde at forsta
okonomien pa igen i vanskeligheder. Denne gang var det
keynesiansk teori, der havde problemer, mens neo-klassisk
okonomisk teori, der havde tabt terraen i 1930’erne, vandt
frem igen. Denne gang i monetarismens kleededragt og i
Chicago-gkonomen Milton Friedmans skikkelse.

Godt hjulpet pa vej af finansiel teori om effektive finansielle
markeder blev det startskuddet til en omfattende deregule-
ring. Det begyndte spagt med bank- og sparekasseloven fra
1975, der ligestillede banker og sparekasser, men det accele-
rerede i 1980’erne og 1990’erne.

Den offentlige debat uden for Holmens Kanals tykke mure
blev i stigende grad polariseret. Overforbrug og en lebsk
offentlig sektor og velfeerdsstat var blandt syndebukkene i
borgerlige aviser, mens venstreflojen bebrejdede kapitalis-
men. I mellemtiden forsegte Socialdemokratiet i midten at
finde en okonomisk politik, der kunne ”fa kapitalismen til at
fungere”, som statsminister Anker Jorgensen udtrykte det.?
Det gik ikke ret godt.

Det blev tydeligt, da Anker Jorgensen i 1982 smed hind-
kleedet i ringen og opgav regeringsmagten uden at udskrive
valg. I Storbritannien havde Margaret Thatcher indtaget
premierministerposten i 1979, og to ar senere blev Ronald
Reagan USA’s 40. preesident. I Danmark overtog Poul
Schliiter og Firkloverregeringen magten i september 1982.
Den nye regering lagde sig straks ud med fagbevagelsen og
aflyste pristalsregulering af lonnen og indferte et fastkurs-
regime, hvor kronen var knyttet til D-marken.

I Den Danske Bank var der gennemfort et ledelsesskift
to ar tidligere. I 1980 aflagde banken sit sidste drsregnskab
med S.O. Serensen som administrerende direktor. Solle 18
millioner kr. af en balancesum pa 38 milliarder kr. adskilte
hans bank fra at veere den storste. Til gengaeld havde Den
Danske Bank ifelge Berlingske ”ord for at vere bedst.”3

Den 23. maj 1980 fejrede S.O. Sgrensen 50 ar i banken.
Han havde overtaget Landmandsbanken efter Poul Ingholt
og et kort intermezzo med Harald Knudtzon i spidsen. I alle
sine 15 ar som Den Danske Banks sjette topchef havde S.O.
Serensen keempet med Handelsbanken om at vaere landets
storste bank.

Han var begyndt i Landmandsbankens Grenaa afdeling
som elev den 1. juni 1930. Nu var han ”Danmarks ... maske
... eneste rigtige internationale ’banker””?” Svend Olav
Serensen havde sat sit praeg pa banken gennem en staerk
satsning pa ny teknologi og markedsforing og ved at udbygge
dens teette forbindelser til erhvervslivet og udlandet.

Der kom 498 geester til jubileeumsreceptionen, heriblandt
Marcus Wallenberg og storaktionaeren Marsk Mc-Kinney
Moller samt repraesentanter for kongehuset. Blandt de



mange gaver var der kinesisk porcelaen, som han samlede
pa, malerier og whisky. To méneder senere dede han efter
leengere tids sygdom.

Han havde levet op til Oluf Nielsens forventninger om
at udvise flid og dygtighed og ”forny sin ledelse indefra”.
Der var sorget for arvefolgen. Kronprinsen, Tage Andersen,
stod klar til at overtage topposten.

Danmarks dygtigste bankmand:
Tage Andersen

Samfundsekonomiske balanceproblemer og indgreb efter
indgreb betad, at der fortsat var meget stramme vilkar

for bankernes aktiviteter. Til gengeeld blev 1980’erne en
overgangsperiode for bankerne og samfundet, hvor de skulle
vaenne sig til nye betingelser med hirdere konkurrence og
nye muligheder og udfordringer.

Fattigfirserne eller yuppie-firserne — veelg selv — kom
darligt fra start, da magasinet Maneds Borsen kunne
fremlegge en analyse, der viste, at erhvervslivets image var
”helt i bund”, og at halvdelen af landets befolkning mente, at
”samfundshensyn tilsideszttes ofte for profittens skyld.”®

Det skulle der komme mere af efterhdnden, som ”share-
holder value”-ideologien vandt fodfeeste og gjorde aktiekurs,
forrentning af egenkapitalen og ”earnings per share” til faste
holdepunkter for ledere af borsnoterede virksomheder. Fra
1980’erne foldede globalisering og finansialisering, hvor
finansiel tankegang og motiver blev dominerende, sig lang-
somt ud, for det for alvor tog fart i 1990’erne.

Resultatet var oget konkurrence og et gensyn med
finansielle kriser, mens vilkarene for at drive bank var under
steerk forandring. Det var den bank, Tage Andersen arvede,
da S.O. Serensen gik bort.

1980’erne bragte ogsa nye begreber med sig. s
Finansielle supermarkeder, brancheglidning, i
privatisering, det postindustrielle samfund og
headhunter kom til det danske sprog. Imens vandt
amerikanske udtryk indpas med begreber som
leveraged buyouts (LBO’s), corporate raiders,
hostile takeovers, junk bonds osv. Den amerikanske
indflydelse viste sig ogsé i nye akterer som Klaus
Riskeer Pedersen og Per Villum Hansen, der med
inspiration fra USA fulgte andre spilleregler, som
ofte trak overskrifter.

7 The
Economist

11990’erne tog global-
iseringen for alvor
fart, men det var ikke
altid til at overskue
implikationerne. Som
det fremgar af maga-
sinet The Economists
forside fra 18. oktober
1997, blev de globale
aktiemarkeder mere
ustabile. Det var midt i
den asiatiske finansielle
krise, og ugen efter
blev de internationale
aktiemarkeder ramt af
et sakaldt mini-crash,
der dog hurtigt rettede
sig op. Det var maske
ikke sa meerkeligt, at
magasinet ogsa tilbed
en ”’schools brief” om
globaliseringen.

Den Danske Bank
-en bank, De ogsa har glaede af
nar De er hjemmeftra.

»Tryghed, ogsa nar

De rejser”. Det var

vel budskabet i denne
annonce fra 1983, hvor
banken talte direkte
til kunderne — ude

og hjemme. Ogsa pa
dette omrade er der
sket meget. Det er
nok de faerreste, der
veksler valuta i dag, og
rejsechecks er udfaset
til fordel for diverse
internationale beta-
lingskort.
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Den slags var ikke Tage Andersens kop
te. Han var kommet til Landmands-
banken i 1951 fra Banken for Frederiks-
vaerk og Omegn, hvor han var begyndt
som 16-arig elev i1943. I Landmands-
banken tilbragte han seks ar i kredit-
kontoret kun afbrudt af udlandsophold
i USA og Tyskland. Samtidig blev han
HD i bankvaesen, og i 1964 blev han
forfremmet fra kontorchef til under-
direktor. Kun to ar senere blev han
vicedirektor med markedsafdelingen
som et af sine omréder. I 1969 blev han
bankdirektor i en alder af 41 ar.

Tage Andersen var den forste bank-
direktor i Den Danske Bank, der ikke
havde nogen form for forstehinds-
kendskab til Landmandsbankens
sammenbrud og bankkriserne i
mellemkrigstiden. Med sig ind i direk-
tionen tog han den 45-arige Knud
Serensen, der var blevet elev i banken
i1951, samme ar som Tage Andersen
blev ansat. De havde begge samlet
erfaring i bankens kreditafdeling, og i
modsetning til deres forgaengere var
de ikke ”depression babies”. Men de
var sterkt praegede af bankens kultur
og tradition for flid, dygtighed, konservatisme og konsolide-
ring. Méske strammede de den endda et ekstra hak. De var
et uforligneligt par, nir de optradte sammen. Ingen kunne
veere i tvivl om, at de tog deres metier alvorligt.

Det var ikke kun finansverdenen og Den Danske Bank, der
oplevede nye tider. Medieverdenen var ogsa under omkalfat-
ring. Pressen fokuserede mere pé erhvervslederen som helt
og finanssektoren som gkonomisk drivkraft end nogensinde
for. Sammen med en reekke andre topledere og erhvervsfolk
blev Tage Andersen langt mere eksponeret i pressen end
sine forgaengere. Finanssektoren og de finansielle markeder
tiltrak sig seerlig opmarksomhed som den branche, der
skulle veere gkonomiens nye vaekstmotor.

Den medieskabte bankdirektor var ikke ny. Emil Gliick-
stadt havde provet det, men si blev det politikerne, der
skulle skabe det gode samfund. Fra 1980’erne vendte
opmarksomheden tilbage til erhvervslivet, iveerksetterne
og finansmanden. En af dem, der blev genstand for opmeerk-
somheden, var Tage Andersen. Medierne skabte et billede af
den bank og den bankdirektor, de godt kunne teenke sig, og
det var Tage Andersen udmeerket klar over. Det medieskabte
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billede af ham var langt
hen ad vejen, som han selv
sagde, en myte.

Medierne var ogsd med
til at skabe fortellingen om
neoliberalismen, globalise-
ringen og dereguleringen,
der stillede nye krav til
bankerne fra den overste
direktor til den yngste
bankelev.

Tage Andersen var 53 ar,
da han overtog posten i juli
1980. Han var internt rekrut-
teret som alle hans forgaen-
gere, og méske var det ham,
der mere end nogen anden
for kom til at repraesentere
de verdier, Den Danske
Bank stod for. Det var ikke,
fordi Tage Andersen opfandt
traditionen, den var reel
nok som en forteelling, der
kunne spores helt tilbage
til Isak Gliickstadt, og selv
om den blev forladt under
Emil Gliickstadt, bragte hans
efterfolgere banken tilbage
pa sporet.

Tage Andersen passede
perfekt til fortellingen om
Den Danske Bank som en
konservativ, dygtig, flittig og
ordentlig bank med borger-
lige vaerdier, der fokuserede
pa lonsom veekst frem for volumensyge, og som tog kredit-
arbejdet alvorligt, fordi ”det jo ikke er vores egne penge, vi
laner ud. Det er indskydernes og aktionarernes, og vi har en
Kklar pligt til at beskytte de midler, der er os betroet.”3®

Hvad dygtigheden og fliden angik kunne Tage Andersen
med sindsro lade resultaterne tale for sig selv. I de forste
ar med ham som bankens topchef var dansk gkonomi i en
jammerlig forfatning, og der var langt mellem optimisterne.
Alligevel var det i de ar, at Den Danske Bank overhalede
Handelsbanken og generobrede pladsen som landets
storste bank.

Da tallene fra regnskabséret 1982 tikkede ind, var det en
markant historie i aviserne. ”Den Danske Bank pé forste-
plads”, skrev Jyllands-Posten allerede den 13. januar 1983.

Tre af bankens fem
direktionsmedlemmer
ses her forsamlet i
Cigarkassen i 1986.
Tage Andersen i
forgrunden med Knud
Serensen og en ung
Peter Straarup bagest.
De to fraveerende
bankdirektorer var John
Rammer og Henrik
Thufason.

Poul Svanholm og
Knud Serensen taler
sammen ved bankens
generalforsamling i
1996. Banken kunne
fremvise et nettore-
sultat for 1995 pa 3,6
milliarder kr. efter
skat. Det var skabt af
bankens 11.514 ansatte.
Knud Serensen og
Poul Svanholm havde
efter alt at domme et
godt samarbejde pa
baggrund af en feelles
holdning til det at drive
forretning.

Kampen om at veere den storste havde stiet pd i arevis, men
Tage Andersens meddirektor, den mindst lige s alvorsfulde
Knud Serensen, konstaterede tort, at vi vil hellere ”veere den
bedste bank end nedvendigvis den storste”.*

Den Danske Bank var ikke kun sterst, den var ogsa bedst
pa den ordinzre bankdrift og med en forrentning af egenka-
pitalen pé 19 procent. Dertil kom betydelige kursgevinster
og en lavere omkostningsstigning end Handelsbankens.
Jyllands-Posten mente, at der métte vere en ”vis surmulen”
i Handelsbankens direktion.+* Hvis det var tilfeeldet, var det
kun begyndelsen.

Jyllands-Posten stod ogsé for den méske mest overraskende
overskrift efter bankens generalforsamling. ”Den danske
Bank tilfreds med regeringens kurs”, stod der. Det var nyt
og signalerede ganske klart, at banken og dens ledelse havde
begge ben solidt plantet i den borgerlige muld og terstede efter
gkonomisk stabilitet. Firkloverregeringens fastkurspolitik
og kamp for at tackle inflationen var anderledes populeer pé
forste sal i Holmens Kanal end hos arbejderbevaegelsen.

Det var selvfolgelig ikke overraskende, at landets nu
storste bank udtalte sig om den gkonomiske politik. Det
havde den gjort, siden den var blevet privat igen i 1954 og
ikke behovede at tage hensyn til aktion@ren. Ved indgangen
til 1980’erne var erhvervslivets situation sa dérlig, at banken
meldte kontant ud. Konkurrenceevnen og betalingsbalancen
skulle forbedres, og det ”foruroligende” underskud pa
statsfinanserne skulle vaek.

Med Carlsberg Bryggeriernes markante direktor Poul
Svanholm som ny formand for bankens bestyrelse kunne
man nok forvente mere af den slags.
Han overtog posten i 1983, og som
med Oluf Nielsen, Poul Ingholt og
A.P. Moller i 1928 var triumviratet
Tage Andersen, Knud Serensen og
Svanholm et sterkt team til at fore
banken videre i en turbulent tid.

Svanholm var en staerk bestyrelses-
formand med samme veerdier som
bankens to dominerende direktorer og
med taette forbindelser til hovedakti-
onzren A.P. Moller, hvor han havde
varet medlem af bestyrelsen siden
1978. I slutningen af 1980’erne var
Meersks aktiepost pa sméa 20 procent af
Den Danske Banks aktiekapital.

I modsatning til Nielsen, Ingholt
og Moller skulle Tage Andersen,

Knud Serensen og Svanholm ikke
hive banken op af et sort, statsejet hul.



I stedet skulle de bygge videre pa det fundament, den tidli-
gere generation og S.O. Segrensen havde etableret. Og som
tusindvis af medarbejdere i Danmark og udlandet havde fort
ud ilivet i praksis i Holmens Kanal og filialer rundtomkring
ilandet.

Tage Andersen var ifglge medierne ”landets bedste bank-
direktor”. Han gik for at veere en hard hund, beslutnings-
steerk, en kende arrogant, og en leder, der styrede banken
gennem “management by fear”. Han var ogsa skarp nok til
at bemarke, at hans image i hoj grad var medieskabt. Han
understregede, at ”ndr vi har klaret os si godt de seneste
ar, skyldes det, at vi har forsegt at delegere flest mulige
opgaver ud til de enkelte ansatte.”+?

Tage Andersen og banken var klar modstander af skatte-
teenkning, spekulation og andre aktiviteter, der ikke kunne
forsvares etisk, og han var forst og fremmest bankens og
bankernes mand. Det gav mindelser om Isak Gliickstadt.
Bade som Den Danske Banks direktor og som formand for
Bankforeningen stod Tage Andersen pa mal for de banker,
der opforte sig ordentligt, mens han ikke havde meget
tilovers for dem, der overskred graensen for ordentlig bank-
virksomhed.

Da 6. Juli Banken krakkede i 1987, og regeringen lagde
pres pa de andre banker for at deekke indskydernes tab, blev
det for meget for Tage Andersen. ”Vi synes egentlig, at det
er et stift stykke, at disse kunder, der ikke har kunnet nojes
med den almindelige bankrente, men har placeret deres penge
pa vaesentligt mere risikobetonede vilkér, nu skal hjelpes...
Politikerne foler abenbart i et valgar, at de skal veegte disse
indskyderes interesser, og at de skal have fingrene endnu
leengere ned i andres lommer. Det er forargeligt.”+

Ifolge medierne var bankens fonds-, udlands- og valuta-
afdelinger de klart bedste i landet, og en del af 4rsagen til den
vaekst, der havde fort til Landmandsbankens generobring
af forstepladsen, skulle nok findes i udlandsforretningerne
og satsningen pa ny teknologi. En mere aggressiv markeds-
foring over for bade erhvervsliv og privatkunder var ogsa en
del af bankens ekspansionsstrategi.
Landmandsbanken vedblev med at investere store beleb
i ny teknologi. Det tillod banken at holde antallet af ansatte
iro, selv om forretningsomfanget steg voldsomt. I takt med
udvidelsen af bade fondsafdeling, valutahandel og tilstede-
vaerelsen i udlandet blev ny teknologi stadig vigtigere, ikke
bare for Den Danske Bank, men for alle tre hovedbanker.
11982 oprettede banken som den forste en selvsteendig
filial i Singapore, der gjorde det muligt at hjeelpe danske
virksomheder i Fjernosten, men nok sé vigtigt at holde
valutahandelen i gang i alle dognets 24 timer og at kanalisere
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kapital fra Fjernesten til Danmark. To ar senere, i 1984, trak
banken sig ud af konsortiebanken i London og etablerede sin
egen filial i ”The City”.

Samme ar blev det muligt for virksomheder at gd i banken
via et modem og ”en sakaldt PC-er”, som det hed i en annonce.
Banken dbnede ogsa et repraesentationskontor i Chicago
med tilknytning til konsortiebanken American Scandinavian
Banking Corporation i New York, der i 1985 blev erstattet
af en egentlig filial pA Madison Avenue. Aret efter var det
Hamborgs tur til at fa en filial af Den Danske Bank, og
bankens omfattende udlandsforretninger var ofte i centrum
for de mange store annoncer, banken indrykkede i de lands-
daekkende aviser.

Det var selvfolgelig ikke kun Den Danske Bank, der
digitaliserede og internationaliserede. Det skete overalt
parallelt med abningen af de finansielle markeder, der fik
stadigt stigende betydning i verdensgkonomien. Bankernes
markedsafdelinger voksede, og teknologien gjorde det
muligt at folge med i og handle pé de finansielle markeder
degnet rundt. Tiltag som Den Danske Banks PC bank for
virksomheder og DanskeBank-Nyt, hvor man kunne ringe
ind og fa opdaterede kursoplysninger, var udtryk for denne
udvikling.

Vinderne og ”the end of history”

Den 24. oktober 1986 erklerede Borsens Nyhedsmagasin
kampen mellem Handelsbanken og Den Danske Bank
endegyldigt afgjort. Den dag udkom bladet med et forside-
billede af Den Danske Banks direktion i Cigarkassen og med
overskriften VINDERNE.

Det var sveert at veere uenig. Det kan godt veere, at de to
banker begge havde ekspanderet voldsomt, men kun den ene
havde formaet at holde fast i sine veerdier, sin tradition og
sine risici hele vejen igennem. Det var Den Danske Bank.

Forteellingen om banken var pd mange méader den samme,
som kan spores tilbage til Isak Gliickstadts tid. Konservatisme,
forsigtighed, modstand mod spekulation, fast ledelse,
fokus pd kreditvurdering og risici og samtidig en evne til at
omstille sig, ndr der ikke blot var tale om modefeenomener.
Bankens ledelse og ikke mindst Tage Andersen og Knud
Serensen kunne maske opfattes som en anelse selvhojtide-
lige, men ved nermere eftersyn var det nok den made, de sa
verden pé, og den forteelling, der havde gjort banken til den
storste og mest anerkendte bank i landet.

”Vi er lidt gammeldags og schweiziske”, sagde Knud
Serensen og supplerede med, at ”’den morsomme rock and
roll stil er ikke lige 0s.” Organisationen var fast ledet og



velfungerende med en centraliseret tilgang, der beted, at den
marcherede i takt, nar en beslutning forst var truffet.*

For Handelsbanken s& det anderledes ud. Mens konkur-
renten i Holmens Kanal fortsat rekrutterede ledelsen internt,
havde Handelsbanken ansat Hans Ejvind Hansen, der kom
fra Nykredit, til at tage over efter Bendt Hansen. Og der var
brug for forandring, som maske kun kunne komme udefra.

?Elefanten er i knae”, skrev Det Fri Aktuelt i juni 1987.
Handelsbanken havde lidt store tab og stod i en ledelseskrise
og med 6.000 utilfredse medarbejdere, der var usikre p4,
hvor organisationen var pa vej hen.*

Det var i enhver henseende en anden historie end Den
Danske Banks, og det skete i et gkonomisk klima, der ikke
gav ved deorene. Skattereform og Kartoffelkur gjorde dybt
indhug i danskernes gkonomi og forte til bankproblemer
for forste gang siden mellemkrigstiden. Kronebanken, C&G
Banken og 6. Juli Banken kom i vanskeligheder i midten
af 1980’erne, og som altid, nér gkonomien var i krise, blev
farene skilt fra bukkene.

Det var méske lidt overraskende, at en opinionsunder-
sogelse foretaget af Bankforeningen viste, at befolkningen
egentlig var ganske godt tilfreds med bankerne. Otte ud af
ti adspurgte mente, at bankerne fungerede tilfredsstillende,
selv om et flertal ogsa mente, at de tjente for meget og havde
for megen magt.*

Mens Den Danske Bank blev udrabt til vinder i medierne,
fortsatte liberaliseringen af de finansielle markeder. De
sidste restriktioner pa kapitalbevaegelser faldt bort, og
sparekasser fik lov at omdanne sig til aktieselskaber. Det lod
de storste sparekasser som Bikuben og SDS sig ikke sige to
gange. Der blev ogsd gennemfort borsreformer, sa bankerne
kunne handle direkte pa Fondsbersen.

Den Danske Banks position som ikke bare den storste
bank, men ogsd den bedste til at tjene penge, blev bekraeftet
gang pa gang. Regnskabet for 1987 viste et overskud pa
1,1 milliard kr., mens Handelsbanken matte ngjes med en
brokdel af det. Tage Andersen frydede sig: ”Vi har gennem
arene holdt os til egentlige bankforretninger og sagt nej til de
mere fancy forretninger. Andre har skoset os for ikke at vere
smarte og moderne nok, men det er til at beere. Ikke mindst
efter vi har set, hvordan det gik guldflipperne.”+

I slutningen af 1989 kulminerede det hele. Den 9. november
faldt Berlinmuren, og mindre end en uge efter, den 15.
november, kom meddelelsen om, at Den Danske Bank og
dens mangearige konkurrent Handelsbanken ville fusionere.

Den 4. december fulgte nyheden om, at Privatbanken,
Sparekassen SDS og Andelsbanken gik sammen og dannede
Unibank, og den 12. december sluttede Provinsbanken sig
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En af de vigtigste begi-
venheder i det 20. ar-
hundrede var Berlin-
murens fald fredag den
10. november 1989.
Det var startskuddet til
Tysklands genforening
aret efter og Sovjet-
unionens oplesning den
25. december 1991. Pa
billedet star der, ”det
forste hul i Berlinmu-
ren”. Arene omkring de
store begivenheder var
preeget af en eufori, som
de seneste ars geopoliti-
ske udvikling
har dempet
165 markant.

til fusionen mellem Den Danske Bank og Handelsbanken.
Det sidste kom ikke som nogen overraskelse, eftersom Den
Danske Bank i flere ar havde ejet omkring en flerdedel af
Provinsbanken.

Det var en voldsom omkalfatring af den danske finans-
verden pad meget kort tid, men det havde ligget i luften,
at det ville ske pa et tidspunkt. Pa det symbolske plan var
Unibank-fusionen nok den vigtigste. Den markerede den
endegyldige sejr for bykapitalismen. Tietgens gamle bank
fusionerede med landets storste sparekasse og andelsbevee-
gelsens bank. I henved et &rhundrede havde der varet to
parallelle spor i dansk kapitalisme, men nu var det aktievejen
og bykapitalismen, der fortsatte ud ad globaliseringens
ensrettede motorvej.

Det var ”the end of history”. Muren mellem Holmens
Kanal og Erichsens Pala kunne falde. Den amerikanske
politolog Francis Fukuyama kaldte Berlinmurens fald og
Sovjetunionens sammenbrud for ”the end of history”, fordi
det markerede de vestlige liberale markedsekonomiers ende-
gyldige sejr over de sdkaldte socialistiske stater. Der var intet
alternativ. Ja, det troede man dengang.




For Den Danske Bank markerede fusionen, der efter
manges mening reelt var en overtagelse, kulminationen
pd mere end 60 ars bestrabelser pa at genrejse banken og
dens omdemme fra 1920’ernes ruinhob. Den var Danmarks
erhvervsbank nummer et og med de fleste af landets storste
erhvervsvirksomheder blandt sine kunder.*

I bestyrelsen sad en perlerakke af dansk erhvervslivs
koryfeeer, bl.a. Mads @vlisen fra Novo Nordisk, Jess
Soderberg fra Mearsk, Palle Marcus fra Danisco, Kjeld
Kirk Kristiansen fra Lego og naturligvis formanden Poul
Svanholm fra Carlsberg. Hvis der fandtes sadan et, og det
gjorde der nok, var Den Danske Banks bestyrelse et godt
udsnit af ”old boys network” eller ”gode danske maend”,
som Knud Serensen kaldte dem.*

For Tage Andersen var den nye Den Danske Bank med
12.000 medarbejdere kronen pa veaerket. Hans legendariske
flid og dygtighed havde ikke alene taget ham til den overste
position i banken, den havde ogsa fuldfert missionen fra
Oluf Nielsen, Poul Ingholt og S.O. Serensen og gjort banken
til landets ubestridt bedste og sterste bank. Som hans for-
gaengere for ham undlod han ikke at naevne, at man kunne
komme langt med flid og dygtighed. Og en smule held.

Den 26. februar 1990 holdt Tage Andersen sin afskeds-
reception pa anden sal i Holmens Kanal. Stafetten blev
givet videre til Knud Serensen.
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Knud Serensen (overst)
og Peter Straarup
(nederst) var begge

fra bankens afdeling i
Fredericia, der i mange
ar var ledet af Johs.
Lundov. Bankdirektor
Jakob Brogaard var ogsa
en af ”Lundovs drenge”,
som de blev kaldt. De
havde alle tre fokus pa
kreditpolitikken, som
det beerende element i en
banks virksomhed. Det
blev Knud Serensens og
Peter Straarups opgave
at fore banken ind i en
ny ara praeget af oget
konkurrence, globali-
sering og ny teknologi.
De to portreaetter bliver
de sidste. Banken fir
ikke leengere foreviget
den administrerende
direktor af en kunstner.
Knud Serensen er malet
af Thomas Kluge og
Peter Straarup af Berit
Heggenhougen-Jensen.
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Akkuratesse, praecision og ordenssans

Den Danske Banks overtagelse af Handelsbanken og
Provinsbanken var toppen pa Tage Andersens kransekage.
Han medte uforbeholden hyldest i medierne som den,

der i1980 havde overtaget og gjort den lidt kedelige bank
levende, dynamisk og sterst igen. I 1990 var der ingen over
og ingen ved siden af Den Danske Bank, og Knud Serensen,
der ilobet af 1980’erne var blevet udneevnt til kronprins af
medierne, stod klar til at tage over som ordferende direktor
med Peter Straarup ved sin side eller lige bagved.

Hvis nogen stod som eksponent eller ligefrem garant
for Den Danske Banks tradition, var det Knud Serensen.
Dygtig, flittig, alvorsfuld, korrekt, omhyggelig, ordentlig
og altid Kklar til at understrege Den Danske Banks serigse
tilgang til bankvirksomhed. Det var det billede, pressen
tegnede af ham, men han hjalp selv til ved at sla et slag
for gamle borgerdyder som ”akkuratesse, praecision og
ordenssans”, og man ”skal passe sit arbejde og veere hoflig
og erlig”.!

For nogle kunne det lyde som en rest fra fortiden, men
det var ikke det veerste grundlag at drive bank p4, og det var
bredt accepteret, at sidan var Den Danske Bank. Banken og
Knud Serensen var et godt ”match”. Nu skulle han lede den
ind i en helt ny tidsalder, kulturelt, skonomisk og politisk.

Knud Serensen tog over, da neoliberalismen for alvor
foldede sig ud med globalisering, finansielle markeder, der
aldrig sov, og nye som gamle finansielle akterer pa evig jagt
efter den neeste ”deal”. Bankerne oprettede investerings-
banker og investeringsselskaber, og brancheglidningen, som
det blev kaldt, accelererede, selv om Knud Serensen var
skeptisk. Man skulle holde sig til det, man havde forstand pa.

Knud Serensen var en traditionel bankmand i ”den finan-
sielle jungle”, som Borsen kaldte de finansielle markeder i
en leder.? I den finansielle jungle bestemte man ikke selv.
Finansfolket var méske nok ”masters of the universe”, men
de var ogsa ”slaves of the market”, og hvis de ikke rettede
ind, skulle diverse analytikere, institutionelle investorer
som f.eks. pensionskasser, borshajer og shortsellers nok fa
dem tilbage pa sporet.? ”Shareholder value”-tankegangen
vandt frem, og for mange borsnoterede virksomheder og
deres ledere blev aktiekursen og en kort tidshorisont den
nye ledestjerne i deres virke.

Mens finansiel teori og komplekse modeller vandt indpas
i bankernes risikostyring, og fremtraedende internationale
okonomer som Robert E. Lucas mente, at skonomiske kriser
horte fortiden til, talte andre om ”the new economy” og ”the
great moderation”, hvor gkonomien i fremtiden ville vaere
mere stabil, end historien kunne forlede til at tro. Det var




naturligvis noget sludder pad samme made som forestillingen
om ”the end of history”, men det var en steerk fortelling om
helt nye spilleregler pa de finansielle markeder. Den holdt
frem til 2008, hvor finanskrisen satte en stopper for den
slags tankespind.

I denne fremskridtsforteelling om globaliseringen, blev
det finanssektoren, der skulle skabe gkonomisk udvikling,
og ikke si fa begyndte at tale om Kebenhavn som Nordens
eller ligefrem Nordeuropas finanscentrum. Ord som aktie-
analytiker, finansielle derivater, chefekonomer, score
kassen, finanskrise, CEO og CFO, daytrader, kvartals-
regnskaber og, i en anden, men ikke mindre vigtig kategori,
internettet vandt frem.

Man kunne fa det indtryk, at finans igen var ved at blive
okonomiens og samfundets herre i stedet for tjener, men
pa en anden made end for 1930. I 1997 sagde Bill Clintons
finansminister Lawrence Summers, at ”financial markets
don’t just oil the wheels of economic growth ... They are
the wheels.”

I kritiske akademiske kredse begyndte man at tale om
finansialisering som et udtryk for finansiel tankegangs
indtraengen i snart sagt alle samfundets krinkelkroge.
Andre steder gleedede man sig over, at formodede effektive
finansielle markeder endelig kunne komme til deres ret.
Som sa ofte for var det to forteellinger, der konkurrerede om,
hvordan udviklingen skulle forstas.

Der var dem, der mente, at Knud Serensen var for vag og
manglede Tage Andersens formodede kynisme og beslut-
ningskraft. Ikke desto mindre blev han den forste admi-
nistrerende direktor for Den Danske Bank, der for alvor
meerkede markedskraefternes og konkurrencens massive
indflydelse efter den store transformation, der blev sat i
gang af 1970’ernes stagflationskrise og de nye ideologiske
og kulturelle stromninger, der voksede ud af den.

”Danske banker tjener for lidt”, lod overskriften i en arti-
kel i Politiken i december 1989. Mélt pa indtjening per om-
kostningskrone var Den Danske Bank ganske vist nummer
to efter Andelsbanken, mens Provinsbanken og Handels-
banken trak ned. Men det var ikke nok. Fusionsblaekket var
darligt nok tert, for der blev lagt an til fyringer trods lofter
om det modsatte, og selv om Knud Serensen sagde, at det
ikke nyttede bare at skaere i ’medarbejderskaren ... man ma
ogsa se pa en forhgjelse af indtjeningen”.

Da de sidste selvsteendige regnskaber blev aflagt i februar
1990, erklerede Jyllands-Posten Den Danske Bank for
”vinder”, bdde hvad omkostningsstyring og kreditvurdering
angik.® Udgangspunktet var altsé i orden, da fusionen blev
symbolsk fuldbyrdet, og muren mellem Holmens Kanal og

Aret efter Berlinmurens
fald faldt muren mellem
Peschiers Gard og
Erichsens Pale. Meget
sigende var det Knud
Serensen, der indtog
Handelsbanken og ikke
omvendt. P4 den anden
side af muren ventede
Poul Svanholm (th.)
sammen med Handels-
bankens direkter Hans
Ejvind Hansen (helt tv.)
og bestyrelsesformand
Bernhard Gomard.
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Erichsens Pala faldt. Sejrherren, Knud Serensen, kunne
kravle igennem hullet den 19. april 1990, mens pressen
forevigede situationen.

Sa skulle der ryddes op. Pa halvarsregnskabet afskrev
banken to milliarder kr. pa tabskontoen. Der blev ikke lagt
skjul p4, at tabene primeert kom fra Handelsbanken og
Provinsbanken, men nu var det Den Danske Banks forsigtige
tilgang, der gjaldt. Vi kommer til at tjene mange penge i
fremtiden”, sagde Knud Serensen.”

Fa méineder senere kom tekstilvirksomheden Nordisk
Fjer i vanskeligheder, og i marts 1991 gik selskabet konkurs
efter nogle sveere maneder. Virksomhedens magtfulde leder,
Johannes Petersen, blev afsloret som svindler og tog sit eget
liv, mens underskuddet ramte fire milliarder kr. Den Danske
Banks ledelse var géet i en stor bue uden om Nordisk Fjer.
”Med den megen stgj omkring regnskaberne og regnskabs-
principperne havde vi ikke nogen interesse i at fa Nordisk
Fjer som kunde”, sagde Knud Serensen.®

Sa forsigtig havde Handelsbanken ikke veeret. Det var
klart, at der var forskellige kulturer, praksisser og kredit-
politikker i de tre sammenbragte banker, og det varslede en
voldsom kulturendring i den nye store organisation. De bla
fra Handelsbanken og de gronne fra Provinsbanken matte
rette ind efter de rode.



Spekulation, ”hvor lenmodtagere gearer deres investering
flere gange”, og skatteteenkning var ikke noget for Den
Danske Bank, og Knud Serensen pegede pa krakkene i
Kronebanken, 6. Juli Banken og C&G Banken samt effekten
af Kartoffelkuren og det dramatiske borskrak i 1987 som
eksempler pa, hvad der kunne ske. ”Der er ikke sa mange
hvide Porscher tilbage foran Café Victor”, sagde han.

”Vivil undga de hurtige smarte forretninger.”?

Knud Serensen var med egne ord ikke meget for ”at
bade i sig selv”, men der har nok veret en kollega eller
to i de ovrige banker, der var lidt traette af den moralske
beleering fra storebror i Holmens Kanal. I juni 1991 kunne
Knud Serensen fejre sit 40-ars jubileeum i banken, hvor
han havde stiftet bekendtskab med de fleste af bankens
funktioner, bl.a. som chef for den vigtige kreditafdeling.
Han havde veret pa studieophold i banker i London og
San Francisco, og han kendte bankvaesen og Den Danske

Bank ud 0og ind. Prikkerunder var et nyt

feenomen i banker, men
. . efter fusionen blev der
Prikkerunde og finanskrise taget fat. Omkostnin-
gerne skulle reduceres,
sé aktionaererne kunne

Med dansk gkonomi i krise og finanssektoren i oget kon- fé deres. Som denne
kurrence blev der fokus pa omkostningerne. Analytikere dB:rrlli‘;g?e‘E;iﬁli‘;l9f2ra
forventede ogs4, at fusionen ville fore til feerre ansatte, og viser, var det ikke kun
forestillingen om livslang anseettelse i bankerne sluttede de ansatte i Den Danske

brat. I december 1991 meddelte Den Danske Bank, at det ?j‘;kl’ gff ‘l’;‘g‘it;l‘: Vri}‘l‘kg
. . . . arve 0Ds: erne
kunne blive nedvendigt at ”stimulere den naturlige afgang”. og tryghe]d_ Det var

Den sakaldte prikkerunde var undervejs. nye tider.

Bankens regnskab var bedre end de
ovrige storbankers, men produktivite-
ten var for lav, og Borsen fortalte, at TI'}"ghEd'EIIB dage er tﬂ]t‘E
”Den Danske Bank svinger oksen over B 5}-9_ &
3.000 jobs”. Antallet af medarbejdere === -
skulle reduceres med 1.500 11992 og =
yderligere 1.500 frem til 1994.% -

De ansatte havde hverken set eller
hort noget lignende siden 1920’erne,
men meldingen gjorde det klart,
at en ny logik havde taget over i
finanssektoren. Det var i sig selv et
markant udtryk for de @ndringer, der Lot
ramte de vestlige markedsekonomier.
Bankens medarbejdere sogte krise-
hjelp, og Finansforbundet var i chok
over, at banken ville gennemfore
masseafskedigelser ”ud fra ensket
om at score en storre kasse, end
rimeligt er.”"
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Pé bankens generalforsamling den 1. april forsvarede Poul
Svanholm de annoncerede 3.000 afskedigelser. Han under-
stregede samtidig, at ”soliditeten er det vaesentligste af alle
hensyn, og her kan vi ikke ga pd kompromis”.* Det var helt
pé linje med den tradition, banken havde holdt hejt siden
etableringen i 1871, bortset fra da den mistede bdde den
etiske og bankmeessige orientering under Emil Gliickstadt.

Det var til gengzeld ikke helt klart, hvad soliditeten havde
med prikkerunden at gore, men det viste sig, at problemet
i forste omgang ikke var si stort endda. Af den forste
reduktion pa 1.500 medarbejdere var der 1.486, som indgik
en fratraedelsesaftale, maske efter at have fornemmet antyd-
ningen af et prik pa skulderen forst. Dem, der blev tilbage,
klagede sammen med resten af sektorens ansatte over et
stigende arbejdspres og stress-symptomer.

Overordnet set var prikkerunden ogsa et udtryk for, at
bankens ansatte generelt skulle have et hojere uddannelses-
niveau. Der var ikke leengere brug for ansatte, der udforte
traditionelle bankforretninger, det kunne informations-
teknologien tage sig af. Den typiske elev i banken var nu
student, og den interne uddannelse blev opgraderet.

Ijuni 1992, kort efter Svanholms udtalelser pa generalfor-
samlingen, fortalte Knud Serensen Borsen, at ”den sobre,
grundige kreditbehandling, vi gerne vil kunne kendes pa,

har ikke altid veeret foretaget”, men det var ikke Den Danske
Bank, han havde i tankerne. Entreprenoren Kay Wilhelmsens
nylige konkurs ville give store tab til Jyske Bank, og Knud
Serensen udtalte sig som formand for Finansradet:

”Man ma prove at sette sig i en bankmands
sted: i et faldende konjunkturforleb, som vi har
veeret inde i, opstar der pd én gang mange bal
rundt om én. S4 kan man valge at sige: OK, vi
tror pa, at situationen vender om tre dr, og sa
forstreekke kunden med likviditet i den periode.
Men det koster altsa mindst 30 pct. yderligere i
renter. Er der tale om en milliard, er det virke-
ligt mange penge, selv for en stor bank.”

Samtidig skulle bankledelsen kunne forsvare sine beslut-
ninger bade over for bestyrelsen og Finanstilsynet, og s&
kunne man godt ”komme til at traekke i nedbremsen for
tidligt”. Men ”vi er stadig friske, hvis en virkelig god ide
treenger til finansiering”, ogsa selv om bade forbrugere og
erhvervsliv var blevet hardt ramt af Kartoffelkur, skatte-
reform og finanskrise.*
Realiteten var nemlig, at Danmark stod midt i en finans-

krise; den forste siden mellemkrigstiden. Det var veerre i



Norge og Sverige, men det var en ringe trost, nar banker
matte lukke eller overtages af andre og sterkere kolleger.
Finanskrisen ramte ikke kun bankerne; realkredit og
forsikring var i lige sa store problemer — nogle af dem selv-
forskyldt. Det gjaldt f.eks. Varde Bank, der i 1992 blev reddet
med hjeelp fra Nationalbanken og Den Danske Bank, kun for
at blive overtaget af Sydbank éret efter.

Hafnias problemer var ogsé selvskabte. Topchefen Per
Villum Hansen korte en aggressiv, amerikansk inspireret
ekspansionskurs, der banede vejen for finansielle super-
markeder. Han fortsatte med et forgaeves forsog pé at over-
tage konkurrenten Baltica, men endte med at kore Hafnia
i groften i sommeren 1992. Kort efter gjorde Baltica Per
Villum Hansen og Hafnia selskab.

Forsikringsselskaberne var for sa vidt gode nok, det var
holdingselskaberne, den var gal med, og for Den Danske
Bank var udfordringen, at den var bankforbindelse for bade
Hafnia og Baltica. Efter fejlslagne samtaler om fusion mel-
lem Baltica og Hafnia forsegte Hafnia i 1991 at gennemfore
en flendtlig overtagelse af Baltica. Da det mislykkedes,
kastede Per Villum Hansen sig i stedet over den svenske
forsikringskoncern Skandia, men det gik heller ikke godt.
Til gengzeld var Hafnia nu svaekket af sa store tab, at Skandia
forsegte at overtage Hafnia.

Det slog ogsa fejl, og i foraret 1992 begyndte institutionelle
investorer med Lonmodtagernes Dyrtidsfond (LD) i spidsen
at pleedere for en skaldt dansk lesning, som indebar en
kapitalindsprejtning pa 1,9 milliarder kr. Den Danske Bank
stod for emissionen og deltog samtidig i det konsortium,
der garanterede tegningen af det fulde beleb. Det gik ikke
helt som hébet. Investorerne holdt sig veek, og garanterne
inklusive Den Danske Bank métte overtage to tredjedele af
aktierne. Fire uger senere, i august 1992, var de 1,9 milliarder
kr. vaek. Hafnia Holding var insolvent igen.

Det forte til tab over hele linjen. Og til forargelse. Hvor-
dan kunne et selskab, der netop var blevet tilfort ny kapital
pa neesten to milliarder kr. med assistance fra sa troveerdige
aktorer som LD og Den Danske Bank, vare insolvent fa uger
efter? Det var sveert at forstd, og Per Villum Hansen blev
fyret fra Hafnia, mens der blev tenkt over naste skridt.

Unibanks Steen Rasborg rog samme vej i den stormfulde
sommer 1992, da hans bank tabte milliardbelgb og matte
have en stotteerklering fra Nationalbanken.

”Finans-Danmark i panik”, stod der med store typer pa
Borsens forside mandag den 22. marts 1993. Balticas aktie
var blevet suspenderet efter et fald pa 30 procent fredagen
for, og det var ikke kun et problem for Baltica. Hafnia, som
var i betalingsstandsning, 1a inde med meget store poster af
konkurrentens aktier, der lige var blevet 30 procent mindre
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Hvis ét enkelt tegn
symboliserede guld-
flippernes sejrstog i det,
der ellers blev kaldt
’fattigfirserne”, var det
racerkoreren Thorkild
Thyrrings Beaujolais
Nouveau-ras gennem
Kebenhavns gader
med politieskorte fra
d’Angleterre. Det var
den 20. november
1987, tre uger for Wall
Street fik premiere i
biograferne.
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veerd, og kom derfor under
yderligere pres. Den Danske
Bank havde tre milliarder kr.
til gode i Hafnia og ti milli-
arder i Baltica, sd man var
heller ikke glade pa bankens
direktionsgang.

Heldigvis var der en
weekend til at ordne sagen,
og det blev gjort efter en
plan udteenkt i Cigarkassen
pa forste sal i Holmens
Kanal 12. Peter Straarup,
som efter alt at domme var
strategen bag planen, fik
ordnet Balticas forhold ved at lukke holdingselskabet ned og
tage en ejerandel pé ca. en tredjedel i forsikringsselskabet.
Dermed var det Den Danske Bank, der afgjorde bade Hafnias
og Balticas forsikringsselskabers fremtid.

Dagen efter ”Finans-Danmark i panik”-forsiden, skrev
Borsen en leder med overskriften ”Den Danske Bank eller
kaos”. Det var den almindelige stemning. Den Danske Bank
havde reddet den danske finanssektor ud af sin selvskabte
krise. Finanstilsynets direktor, Eigil Molgaard, gik sa vidt
som til at mene, at Den Danske Bank var ufejlbarlig. Det hele
havde kostet milliarder ogsd for Den Danske Bank, men nu
var det tid til at se fremad og hylde sejrherrerne.

Allerede i december 1992 koblede Det Fri Aktuelt arsagen
til Den Danske Banks staerke position til den traditionelle
forsigtighed og omhu med kreditvurderingen med Knud
Serensen som ”garant for &nden fra 1928.” Hans disciplin,
forsigtighed og fornuft kunne spores tilbage til dengang,
banken var blevet nationaliseret, og i dag stod Knud Serensen
som ”guldflippernes modstykke”. Vi har ikke brug for folk
med rundsave pa albuerne, sagde han og understregede
dermed, at bankens position var resultatet af en kollektiv
indsats.

Forst i november 1994 kunne der s®ttes et endeligt punk-
tum, da Den Danske Bank overtog Baltica Forsikring og
Danica, den tidligere Statsanstalten for Livsforsikring. P&
trods af bankens understregning af, at den gnskede ”selv-
udvikling” eller organisk veekst og ikke havde ambitioner om
at blive et finansielt supermarked, var det et syvmileskridt
i den retning. Forsikrings- og pensionsdelen var pa plads,
finanskrisen var ovre, og i andet forseg havde Danmark i
1993 stemt ja til EU’s indre marked. Det kunne kun give
mere blod pa tanden.



Jyllands-Posten

Bankerne tabte imidlertid stadig penge og tjente alt for lidt
pa den ordinaere bankdrift.’s Der var ogsd problemer med
Foroya Banki, som Den Danske Bank havde ejet siden 1905.
11992 stod det klart, at feeringerne havde lemlaestet deres
egen gkonomi, og bade Foroya Banki og Sjovinnubankin
kom i store problemer. I efteraret skod Den Danske Bank
330 millioner kr. ny kapital ind i Feroya Banki.

Det viste sig snart, at det ikke var nok, og nu ville Den
Danske Bank ud af det. Gennem et aktiebytte med Sjovinnu-
bankin bragte banken sin ejerandel ned under 50 procent,
sd den ikke leengere var ansvarlig for, hvad der videre skete
i Foroya Banki. Det var en fiks losning pa det skonomiske
problem, selv om faereske og nogle danske politikere mente,
at den var lovlig fiks. Men banken stod fast og fik omdemme-
klg for det, da en undersogelseskommission i 1998 konstate-
rede, at Peter Straarup havde omgéaet sandheden lemfeeldigt,
da han angiveligt sagde, at der ikke var behov for ny kapital
i Foroya Banki. Straarup selv afviste bestemt, at han skulle
have sagt det.*

Pé det tidspunkt var Hafnia-sagen allerede eksploderet
mellem haenderne pa Den Danske Banks ledelse. Det var
Jyllands-Posten, der i en raekke artikler spredt over en uges
tid i februar 1996 havde et decideret scoop, og genoplivede
sin rolle fra 1920’erne som bankens storste kritiker.

Jyllands-Posten stillede sporgsmaélstegn ved bankens
etiske og moralske kompas og fik store dele af samfundet
til at spekulere over, hvor solid bankens tradition egentlig
var, nir den kom under pres fra nye
kulturelle og sociale logikker pa de
finansielle markeder.

Presset af en verden i forandring
havde Knud Serensen og banken selv
bade forudsagt og bidraget til den
begyndende oplesning af den ellers sa
markante Den Danske Bank-identitet
blandt de ansatte. Nu havde en kollega
ulovligt udleveret staerkt fortroligt ma-
teriale til Jyllands-Posten. P4 samme
made som fusionen og prikkerunden
antydede det, at korpsdnden og stands-
tanken var ved at veare historie.

Knud Serensen symboliserede bade
afslutningen pa en epoke og begyn-
delsen pé en ny. Fusionen og prikke-
runden var en del af den udvikling, som
fulgte i kelvandet pd mere overordnede
endringer i forstielsen af virksom-
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Feerosagen trak lange
spor i politik og finans.
I Peder Bundgaards
tegning fra 1998 er der
ingen tvivl om, hvem
skurkene var. Poul
Nyrup Rasmussen

og Mogens Lykketoft
fryder sig over, at det er
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Bank og embeds-
mandene.
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heder, marked og stat. Begreber og ideer som ”the new
economy”, ”the great moderation” og ”shareholder value”
var udtryk for den markante forandring af de finansielle
markeder verden over.

Det havde fort til finansiel ustabilitet, som finanskrisen i
1990’ernes begyndelse var et utvetydigt udtryk for. Nu var
den storm redet af, men sa var det, at Jyllands-Posten skrev
om interne forhold i banken baseret pa kopier fra bestyrelses-
protokoller og andet internt materiale.

Det stod klart, at insideren var en person med adgang til
selv det mest fortrolige materiale. I sine 45 &r i banken havde
Knud Serensen aldrig oplevet noget lignende. Ikke siden
bankkommissionens gennemtraevling af Landmandsbankens
papirer i 1920’erne var der blevet offentliggjort materiale
fra bankens inderste.

Hvis Knud Serensen var rasende, skjulte han det meget
godt, da han i et interview med Claus Hagen Petersen
indrommede, at banken havde faet nogle ”ridser i lakken”.””
Nogternt set var Hafnia-emissionen den storste ridse, selv
om bule nok er et mere passende udtryk. Jyllands-Postens
ovrige punkter handlede om en garanti, banken havde
udstedt for A.P. Meller og om habilitetsregler i bankens
bestyrelse, hvor medlemmerne ikke forlod lokalet, hvis deres
virksomhed var til diskussion.

Det blev der radet bod p4, dels ved, at A.P. Moller frigjorde
banken for garantien, dels ved, at reglerne for, hvornar man
skulle g& uden for deren til bestyrelsesmeoder, blev strammet
op. Men beskyldningerne om, at Den Danske Banks besty-
relse havde veeret vidende om, at Hafnias emissionsprospekt
ikke var retvisende, var anderledes. Her handlede det om
bankens tradition og d&nden fra 1928, ja om ordentlighed.

Knud Serensens blinde pletter og loyalitet over for banken
fik ham til at afvise det som ”fnidder-fnadder”, men det var
det langtfra.’®

De lekkede bestyrelsesreferater og papirer fra banken
viste, at den var klar over, at der var et yderligere behov for
hensettelser pd 600-800 millioner kr. i Hafnia, som ikke
fremgik af prospektet. Pa bestyrelsesmodet blev det ogsa
anfort, at emissionen ikke ville forringe Den Danske Banks
stilling. Mads @vlisen var det eneste bestyrelsesmedlem,
der gjorde indsigelse mod den tankegang. Det var rigtigt, at
emissionen ville vaere en fordel for banken, men for investo-
rerne sd det anderledes ud. De tabte deres penge, da Hafnia
gik i betalingsstandsning den 19. august 1992, kun fire uger
efter emissionen.

Jyllands-Posten gik meget aggressivt til vaerks, og Knud
Serensen var ikke altid lige overbevisende i sine svar pa
journalisternes sporgsmal.” Var det gdet for hurtigt i Den
Danske Bank, eller havde banken set stort pa investorernes



behov for information til fordel for egne interesser? Det var
der i hvert fald to private investorer og tusindvis af danskere,
der mente. De to investorer havde tabt 28.000 kr. pa Hafnias
emission, og i 1997 indbragte de sagen for Se- og Handels-
retten, som den 2. september 1999 demte Den Danske Bank
til at erstatte de to investorers tab.

Det var et overkommeligt belob, men efter dommen stod
LD og Kommunernes Pensionsforsikring klar med et samlet
krav pa 748 millioner kr. Sagen endte forst den 28. juni 2002,
da Hojesteret omstodte So- og Handelsrettens dom. Den
Danske Bank havde ikke overtradt loven og var derfor heller
ikke erstatningspligtig.

Men tvivlen nagede. Var Den Danske Bank kommet
til at seette profit for etik? Selv om banken i februar 1997
kom ud med et flot regnskab, og Jyllands-Postens analyse
erklerede, at Den Danske Bank var ”bedst pa alle omrader”,
var der store udfordringer, og Hafnia-sagen stod ikke alene.
Feero-kommissionens rapport gjorde det kun vaerre.

I marts 1998 svarede 60 procent af en raekke adspurgte
erhvervsledere, at bankens image var forveerret efter Fero-
sagen, men Peter Straarup tog det roligt, i hvert fald udadtil,
og sagde, at ”Jeg tror, kunderne er kloge nok til at se, at det
er en meget politisk sag, som vi er blevet kvaernet ind i.”*°

Politik og finans drives af vidt forskellige logikker, og da
Borsens forside den 3. april 1998 kunne fortaelle om ”Nyrup
og Straarup i dben krig”, var det svaert at se, hvordan Den
Danske Bank kunne vinde den kamp. Straarup gjorde det
eneste fornuftige, selv om det sikkert har gjort ondt. Efter
syv ar, hvor Feero Bank-sagen havde fyldt i medierne, blev
en retssag mellem den danske stat og Den Danske Bank
afveerget med et forlig i marts 2000, hvor banken betalte
300 millioner kr. til staten. Endelig fred.

Men hvad med omdemmet? Hvad med traditionen og
dnden fra 1928? Hvad var der blevet af Den Danske Bank
eller kaos? Levede traditionen stadig, eller var fortallingen
ved at blive overhalet af virkeligheden, hvor fokus pa ind-
tjening og ”shareholder value” var det eneste, der talte?

Kun tre méneder efter Jyllands-Postens kampagne mod
Den Danske Bank udrabte Borsen i sin arlige imageunder-
sogelse for tredje ar i treek Knud Serensen til landets bedste
erhvervsleder. Til gengeld skulle man ned pa 20.-pladsen for
at finde Den Danske Bank blandt Danmarks mest populeere
virksomheder, men det var stadig 33 pladser hgjere end
Unibank og den bedste placering for en bank.*

Men de unge var slet ikke begejstrede for udsigten til at
skulle arbejde i en bank. Det var ikke ”cool”, og det skuffede
Knud Serensen. ”I Den Danske Bank er vi ikke vant til bare
at zappe over pa en anden kanal, hvis der opstar problemer”,
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fortalte han 350 forsamlede tilhorere ved Junior Chambers
arlige erhvervskonference. Han var dog sikker p4, at de unge
ville synes om banken som arbejdsplads, ”nar de forst leerer
os at kende.”*

Den 1. april 1998 stoppede Knud Serensen som Den
Danske Banks ordferende direktor efter 47 ar i banken. I et
afskedsinterview gav han pé opfordring og lidt modstraeben-
de det rad, at ”erhvervsledere skal passe p3, at de ikke fokuse-
rer for kortsynet. De ma satse pa den langsigtede overlevelse
og sikre sig en fornuftig konsolidering. Derfor skal man vaere
varsom med modefeenomener inden for f.eks. ledelsesteorier.
... Det seneste er shareholder value.”

Samtidig méatte han indremme, at ”lever man ikke op
til aktioneerernes forventninger om et godt afkast, falder
oksen hurtigt”.>» Hans egen recept var, at ”det skal ga erligt
til, og der ma meget gerne sta sorte tal pa bundlinjen”, som
han sagde i en anden sammenhang med sit ganske seerlige
talent for oneliners, der kort og preaecist opsummerede hans
verdenssyn, moral og etik.*

Knud Serensens advarsel om modefeenomener i erhvervs-
livet 13 fint i trad med, at han i 1992 havde afvist, at Den
Danske Bank ville begynde at udarbejde kvartalsregnskaber.?
Med afgangssalutten satte Knud Serensen fingeren pé det,
der skulle blive det emme punkt i de kommende ar. Balancen
mellem kortsigtet ”shareholder value” og det langsigtede
perspektiv, hvor der var plads til konsolidering, ordentlighed
og samfundshensyn.



Peter Straarup

Samtidig med at Tage Andersen overtog posten som gverste
chef for Den Danske Bank i 1980, gjorde en 29-arig kontor-
chefi banken ved navn Peter Straarup sig klar til at flytte til
Texas. Med en HD i regnskabsvasen i bagagen skulle han
starte bankens nye reprasentationskontor i Houston op.
Trods sin unge alder havde han allerede veeret i Den Danske
Bank i tolv ér, bl.a. som arbitragedealer. Han havde ogsa
vaeret halvandet &r i London og Singapore og haft to ophold
i amerikanske banker.?

Peter Straarup var Den Danske Banks ottende, internt
rekrutterede, ordferende direktor. Han var ikke en ny Knud
Serensen, selv om de havde arbejdet teet sammen. Om noget
havde han nok mere til feelles med Tage Andersen, som
havde rekrutteret dem begge til bankens direktion. Men
Straarup var en anden generation og den forste, der hverken
direkte eller indirekte havde krisen i 1920’erne present.

Efter et par ar i konsortiebanken Scandinavian Bank i
London kom han til Holmens Kanal i erhvervsafdelingen,
hvor han avancerede til kontorchef. Derfra kom han til
repraesentationskontoret i Houston og videre til Singapore
og sd til New York som leder af afdelingen dér. Derfra tog
han et tigerspring, da Tage Andersen kaldte ham hjem til
hovedseedet som bankdirektor. Straarup var 35 ar, da han
avancerede direkte fra kontorchef til medlem af direktionen,
og han havde tilbragt nasten halvdelen af tiden i udlandet.

11998 tog han over efter Knud Serensen, og hvis man
skal tro de mange, mange avisportreatter, var de begge
dygtige, arbejdsomme, omhyggelige bankfolk med fokus pa
kredithdndveerket. Men som mennesker var de forskellige.
Straarup var meget kontant og bestemt ikke konfliktsky.
Derfor kom han ogsa ud i flere konflikter end Knud
Serensen, som folgende historie illustrerer.

I august 1993 var Himmerlandsbanken faerdig med at
vaere bank. Sparekassen Nordjylland overtog de levedygtige
rester, mens resten blev lukket ned med en garanti fra
Nationalbanken og private banker, bl.a. Den Danske
Bank. Pa et mode i Industriministeriet fremlagde Peter
Straarup et feerdigt lovforslag om Indskydergarantifonden
for ministeren. Sddan gor man ikke, og det faldt ikke i
god jord hos ministeren og Nationalbankdirektor Erik
Hoffmeyer, der blev vred over den arrogante stil. Knud
Serensen gydede olie pd vandene og trak forslaget tilbage,
mens Straarup — med rette — klagede over de banker, der
ikke gjorde deres arbejde ordentligt og bagefter skulle have
hjeelp fra andre.?”

Der var lidt ”good cop, bad cop” over det, men episoden
er maske ganske sigende. P4 et tidspunkt i historien om Den
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Danske Bank i 1990’erne bliver det vanskeligt at skille Knud
Serensens og Peter Straarups perioder som bankens gverste
chef. Officielt tog Peter Straarup forst over den 1. april 1998,
men hvornér blev det hans kontante tilgang, der styrede ban-
ken, og hvor forskellig var den egentlig fra Knud Serensens
og dnden fra 1928?

Peter Straarup selv sd vist ikke den store forskel. Som
Knud Serensen og stort set alle bankens direktorer for ham
refererede Straarup ogsa til ”hendelsen i tyverne”. ”Der fik
banken denne meget steerke kultur, for si vidt angéir orden.
Banken havde veeret nede og smage, hvad det kan betyde,
hvis man ikke har meget, meget ordentlige formelle struktu-
rer.” Det gjaldt ikke mindst pd kreditomradet, som Straarup
havde ansvaret for i Knud Serensens tid.?® Spergsmalet var,
om det var gjort med strukturer.

Ifolge medierne var det ofte Peter Straarup, der tog
beslutningerne i de tunge sager i begyndelsen af 1990’erne,
som forte til problemer fa ir efter. Det gjaldt bade Hafnia og
Baltica og Feero-sagen, som tvang banken og dens ledelse til
at bruge meget store ressourcer pa at inddemme skadernes
omfang. Det var Peter Straarup, der afsluttede dem pé en
kontant made med Den Danske Banks interesser for gje.

Da banken i slutningen af 1994 kebte Danica og solgte
resten af Baltica til Tryg, skrev Jyllands-Posten, at ”arkitek-
ten bag [konstruktionen|, bankdirektor Peter Straarup, ... er
kommet succesrigt ud af milliardhandelen. ... Den Danske
Bank er nu et finansielt supermarked med alle pengevarer
pa hylderne. Ud over bankforretninger har storbanken ogsa
forsikringsprodukter samt realkreditprodukter.”

Der skete selvfolgelig ogsé andet i Den Danske Bank, bide
for og efter 1998. 11997 kobte banken Ostgota Enskilda
Bank, og to ar senere kom norske Fokus Bank til. Indtoget
i Norden handlede om at oge bankens platform, sa de store
it-investeringer bedre kunne betale sig. Efter fusionen i 1990
havde banken kort de tre bankers it-systemer over pé én
platform. Det havde veret en stor satsning, men det gav den
en klar konkurrencemeessig fordel, ogsa ved opkeb.

Peter Straarup var hovedmanden bag bankens voldsomme
investeringer i it og den nordiske opkebsstrategi. Han mente
dog ikke, at Finland var interessant for banken, men ”der er
ingen tvivl om, at banken skal vokse”, sagde han, ogsé uden
for Norden af ”’kolde indtjeningshensyn.”3°

Pa de interne linjer gennemforte Knud Serensen og Peter
Straarup en omfattende organisationseendring, der opdelte
banken i tre forretningsomrader: privatkunder, erhvervs-
kunder, og investeringsbank og kapitalmarkeder. Den nye
struktur gjorde det muligt for banken at fa et klarere over-
blik over, hvor pengene blev tjent; et resultat af et oget fokus
pa bundlinjen, som Peter Straarup forklarede.3



Som noget nyt bred Straarup med bankens mangeérige
praeference for intern rekruttering til ledelsen. Oluf Nielsens
rad om flid og dygtighed blev fulgt til punkt og prikke, men
Straarup si en risiko for tilkalkning i intern rekruttering. I
1998 hentede han f.eks. vicedirektor Jeppe Christiansen fra
Lenmodtagernes Dyrtidsfond til bankens direktion, men
Christiansen blev kun i seks ar, for han fik et bedre tilbud.
Det var helt i overensstemmelse med udviklingen pa arbejds-
markedet for erhvervsledere, der ikke leengere i synderlig
grad identificerede sig med den virksomhed, de arbejdede i.

Peter Straarup fulgte ogsd den internationale tendens pa
andre omrader. Det var ham, der indledte de udenlandske
overtagelser og trak banken i retning af en mere amerikansk
tankegang med fokus pa bundlinjen, eller den ”shareholder
value”, som Knud Serensen havde advaret imod, men ogsa
erkendt kunne vere sver at undslippe. Med Peter Straarup
omfavnede banken tankegangen. Fra 2001 begyndte den at
fremleegge kvartalsregnskaber.

Det var Den Danske Bank langtfra ene om. Spillereglerne
var forandrede og ogede presset pa topledere i borsnoterede
selskaber. Analytikere og institutionelle investorer over-
vagede hvert ord og hvert tiltag, der kom fra virksomheder-
ne. Det gjorde det umuligt at leegge en strategi, hvor man
bare gerne ville veere med. Ogsa for Peter Straarup i Danske
Bank, som den hed fra 2000, da banken droppede den
bestemte form.

Bankens bestyrelsesformand Poul Svanholm har sagt det
meget preecist: ”’Enhver erhvervsmand har jo trangen til veekst
isig.”3* Om trangen til veekst var et resultat af et seerligt DNA-
mix, er nok tvivlsomt. Den folger af den made, kapitalismen
og erhvervslivet er indrettet og fungerer pa, og det skifter over
tid. Der er meget godt at sige om trangen til vaekst. Uden den
var Danmark ikke blevet et rigt land, og erhvervsledere kan
ikke undga at blive socialiseret ind i den tankegang.

Til gengzld er det toplederens opgave at balancere tran-
gen til veekst med de forskellige risici, den indebeerer, og at
anlegge et langsigtet perspektiv, der ikke kun fokuserer pa
”shareholder value”. Det havde Den Danske Bank og dens
forgaenger i lige linje, Landmandsbanken, formdet i lange
perioder og under steerkt skiftende vilkar med nogle store
transformationer i 1930’erne og 1970’erne.

Det var kun géet galt én gang, og det var i 1920’erne og
drene forud. Anden fra 1928, Landmandsbankens tradition,
som med lidt god vilje kunne spores helt tilbage til Isak
Gliickstadt, var garanten for, at det ikke skete igen.

Men forsigtighed er trods alt kun ét spor i bankens
historie, og hvis man er for forsigtig, udebliver dynamikken
i samfundet. Der er brug for innovation, selv om det inde-
baerer risici.
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Peter Straarup fortsatte traditionen
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Da den forste skepsis
over internettet havde
lagt sig, opstod der
hurtigt nye forvent-
ninger hos danskerne.
Der var brug for mere
fleksibilitet, storre
brugervenlighed og
bedre tilgeengelighed.
Danske Bank var med
ifront i udviklingen af
bankernes netbankles-
ninger og bank-apps til

bade mobiler og tablets.
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strategiske skridt, der kunne forbedre
bankens position. Et af dem var ind-
toget i Norden, Irland og Nordirland
og omdannelsen af banken til et finan-
sielt supermarked.

Etandet var forseget pd at positionere
banken som en investeringsbank. Den
22. september 2000 udsendte Danske
Bank en pressemeddelelse om, at den
havde rekrutteret en aktieanalysechef
fra Goldman Sachs i London. Der
blev rekrutteret flere medarbejdere til
Danske Securities, som niede op pa
200 medarbejdere. Men indtjeningen
levede ikke op til forventningerne, og to
ar senere blev det hele lukket ned igen,
efter at der var brugt henved en milliard
kr. pd projektet. Beslutningen havde
vaeret ”optimalt dérligt timet”, indrom-
mede Peter Straarup med henvisning til
det sdkaldte dot.com-krak i 2000-2001.33

I 2001 overtog Danske Bank Realkredit Danmark inklu-
sive BG Bank, der beholdt sit eget brand indtil 2007. Det
gjorde banken endnu storre og til en markant akter pa det
vigtige og velfungerende marked for dansk realkredit. Peter
Straarup meldte ud, at nu gjaldt det om at optimere den
nordiske og nye storre danske forretning. Der ville ikke
komme flere fusioner eller overtagelser det neeste halvandet
til to ar, og den nordiske ekspansion var feerdig.3

Det varede fire ar, for der igen skete noget, og det hang
sammen med et strategiskift, som Peter Straarup havde
forestaet. Der blev gearet ned for de globale ambitioner i
New York og London, og Nordeuropa kom i fokus, mens
universalbanktanken ogsa blev modereret. Nu var det veekst
pa det nordeuropeiske marked for privat- og erhvervs-
kunder, der skulle prioriteres.3

Det kom bag pa de fleste, da Danske Bank i slutningen
af 2004 meddelte, at den kebte den irske National Irish
Bank og Northern Bank i Nordirland. Men i lyset af den nye
strategi gav det mening. Banken mente, at den kunne gore
de to banker veesentligt mere effektive ved at overfore dem
til Danske Banks it-platform. I selskabsmeddelelsen frem-
haevede banken, at ”det gode skonomiske klima i Nordirland
og Irland udger et solidt grundlag for vaekst.” 3¢ Det hele stod
og faldt med, at den staerke gkonomi ville fortsatte.

Endelig kom kebet af den finske Sampo Bank i 2006 for
30 milliarder kr. Det var Finlands tredjestorste bank med



aktiviteter i de baltiske lande, og planen var, at banken skulle
tjene som et brohoved for vaekst i de omrader. Borsen kaldte
det et ”dyrt, men strategisk klogt keb”.3”

I takt med Danske Banks overtagelser og stigende uden-
landske aktiviteter skete der et tilsvarende skift i bankens
forretningsmodel i retning af den praksis, internationale
storbanker brugte, men begreenset til den nordeuropeeiske
region. Tanken om at spise kirsebaer med de helt store var
opgivet, og det var nok klogt. Men banken begyndte at geare
sin balance mere, dvs. at finansiere sine aktiviteter med lante
penge i stedet for egenkapital. I 2008 udgjorde bankens
egenkapital under tre procent af de samlede aktiver. Det
betod, at et tab pa tre procent af aktiverne ville gore den
insolvent. Til gengeeld gav det ”shareholder value”, og det
var ikke ulovligt. Men heller ikke klogt eller forsigtigt, og
det 1a meget langt fra bankens tradition. Der var ikke megen
konsolidering og langsigtet tankegang over det.

De penge, banken lante for at finansiere sine aktiviteter,
endrede ogsa karakter, sd en faldende andel af bankens
geeld kom fra relativt stabile indlan. Det sakaldte indléns-
underskud voksede, efterhanden som Danske Bank i
stigende grad lante sig til likviditet pa de internationale
pengemarkeder og i seerdeleshed amerikanske dollar.3®
Det var et afgorende skift i bankens forretningsmodel.

Og det var ”risky business”.

Peter Straarup var
opsat pa at levere vaerdi
til aktioneererne, og
sakaldt uorganisk vaekst
pé det nordiske marked
var en del af lgsningen.
Han havde i leengere

tid haft et godt gje

til Sampo Bank, men
Bjorn Wahlroos var
forst klar til at indgé en
endelig aftale i 2006.
Danske Bank fik en
filial i Estland med i
kobet, og det skulle ti ar
senere vise sig at vere

en darlig ide.
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Lehman Brothers’

krak den 15. september
2008 var et chok for
den internationale
finansverden. Finans-
krisen var begyndt
allerede i august dret
for, da en fransk bank
fik problemer med at
veerdisette sikaldte
CDO’s. Men den
afgorende beslutning
var, da den amerikan-
ske centralbank undlod
at redde Lehman, og de
internationale finan-
sielle markeder fros til
is. Det var et bankrun,
men fra bankernes og
ikke fra de almindelige
indskyderes side. Som
lysavisen pa billedet
forteller, matte Merrill
Lynch lade sig kebe af
Bank of America, mens
forsikringsselskabet
AIG, der havde solgt
Credit Default Swaps
for milliarder af dollars,
matte have hjeelp i form
af ca. 170 milliarder dol-
lars fra de amerikanske
myndigheder. Var den
finansielle sektor blevet
for stor og for ustyrlig?

Finanskrisen

Finanskrisen ramte Danmark allerede i 2007, hvor sma
og mellemstore banker begyndte at ga ned. Mest kendt er
vel Roskilde Bank, men der var mange af slagsen, og deres
problemer var hjemmegjorte og havde ikke noget at gore
med avancerede finansielle derivater som i den internatio-
nale finanskrise. Der var tale om en klassisk bankkrise, hvor
bankerne lénte alt for meget ud til fast ejendom midtien
boligboble, de selv var med til at puste op.

Danske Bank havde heller ikke engageret sig synderligt
i finansielle derivater af den slags, der bragte flere af
verdens storbanker i massive vanskeligheder. Alligevel
var det den internationale bankkrise, der for alvor bragte
banken i vanskeligheder. Da Lehman Brothers krakkede
den 15. september 2008, fros de finansielle markeder til,
og det var ikke leengere muligt at lane sig til likviditet pa de
internationale pengemarkeder. Samtidig blev situationen
kritisk i Irland, da den irske regering garanterede de irske
bankers geeld, men ikke udenlandske filialers som Danske
Banks.

Det tvang den danske regering pa banen med bankpakke
1, der garanterede Danske Banks og andre danske bankers
geld. Danske Bank var systemisk vigtig eller too big to fail,
og som i 1920’erne var der ingen vej udenom. Som reaktion
pé bankkrisen blev bankerne tilbageholdende med at lane
penge ud. Det er en sdkaldt kreditklemme, og for at mulig-
gore bankernes udlan vedtog Folketinget bankpakke 2. Den
blev primert til for Danske Bank, der modtog 24 milliarder
kr. i sdkaldt hybrid l4nekapital, der kunne tzlles med som
en del af egenkapitalen. Begge bankpakker var altsd primaert
et resultat af Danske Banks storrelse og betydning i dansk
gkonomi. Som i 1920’erne var det skatteyderne, der méatte
std inde for bankens overlevelse.




I den sékaldte Rangvid-rapport, der undersogte arsagerne
til finanskrisen, hed det noget vagt om Danske Bank, at ”der
er ikke tvivl om, at banken havde bragt sig i en sirbar position,
som givet bankens storrelse kunne ryste den finansielle stabili-
tet, hvis risiciene havde materialiseret sig. Bankpakke I, der
indebar en ubegranset statsgaranti for indskydere og andre
simple kreditorer, skal blandt andet ses i det lys.”

Selv om den matte afskrive store belab, kom Danske
Bank igennem krisen uden underskud og uden at komme i
konflikt med lovgivningens — alt for beskedne — kapitalkrav.
Banken matte afskrive store belgb som tabt, ikke mindst pa
de irske aktiviteter, men nar bortses fra den internationale
likviditetskrise, hvis man kan og skal det, var bankens over-
levelse neppe truet. Ikke desto mindre var banken naesten
med statsgaranti gdet nedenom og hjem, hvis den danske stat
ikke havde garanteret dens geld, og hvis Nationalbanken
ikke med bl.a. den amerikanske centralbanks hjeelp havde
stillet amerikanske dollar til radighed.?

Peter Straarup blev udskammet, da han i november 2009
sagde til Politiken, at ”vi har intet ansvar for den finansielle
krise. Heller ikke Nationalbanken eller andre forudsa, hvad
der ville ske. Du kan ikke tilleegge Danske Bank et ansvar for,
at vi skulle have set noget, som ingen andre sia”.+°

Det var enten meget modigt eller meget dumt sagt. Det
tog ikke lang tid for folkestemningen at beslutte sig, og Peter
Straarup maétte sige undskyld. Selvfolgelig bar Danske Bank
et ansvar for finanskrisen. Den forlod sin forsigtige kurs, sin
tradition, og bidrog til at puste boblen
op. Den ellers sa fine tv-reklame, ”Gor
det du er bedst til — det gor vi”, bidrog
blot til at understrege moralen.

Hvad var der blevet af Landmands-
bankens og Danske Banks tradition
og dnden fra 1928? Konservatismen,
kreditvurderingen, forsigtigheden,
konsolideringen, det langsigtede per-
spektiv — alt det, der karakteriserede
banken og dens ledelse? Det er svaert
ikke at drage en parallel til dengang,
Emil Gliickstadt tog over efter sin far.
Med en anden personlighed, erfarin-
ger fra USA og en overoptimistisk tro
pé, at banken var usarlig, og at de gode
tider var kommet for at blive, blev det
Emil Gliickstadts skabne at lede ban-
ken gennem en periode, hvor der skete
meget store og markante @ndringer i
vilkarene for at drive bank. Han holdt

Kampagnen ”Gor det
du er bedst til — det
gor vi” blev lanceret
12000 og viste, hvad
helt almindelige

mennesker var bedst til.

Det skulle illustrere de
unikke kompetencer,
som banken mente at
besidde, og samtidig
styrke sympatien og
autenticiteten for
banken, der allerede

18 steerkt som en god,
forsigtig og effektiv
bank. Den virkede godt
blandt befolkningen.
Men efter finanskrisen
virkede budskabet
upassende og hult bade
for banken og hos dan-
skerne, sa kampagnen
blev slgjfet i 2009.

ger det du er bedst til - det ger vi Danske

ikke fast i Landmandsbankens tradition, som hans far havde
etableret gennem sine 38 ar som bankens leder. Godt hjulpet
af pressen troede han, at han kunne ga pa vandet, og forlod
den linje, som havde tjent Landmandsbanken godt siden
etableringen i 1871.

De ®ndrede skonomiske og kulturelle vilkér satte ram-
merne for Landmandsbankens og Emil Gliickstadts mulig-
heder og den made den finansielle sektor fungerede p4, bade
i Danmark og internationalt. Men i kraft af sin storrelse og
magt bidrog banken ogsa selv til at skabe bade gkonomi,
finans og kultur i drene fra 1910 til 1922, da den krakkede.
Selv om bankkommissionen entydigt placerede ansvaret hos
Emil Gliickstadt og Ove Ringberg, og selv om de anbragte sig
pa den forkerte side af al etik og moral, var det en for simpel
forklaring.

Peter Straarup var en dygtig bankleder. Det stér fast. Han
var sig bankens tradition bevidst, og han gjorde Danske Bank
til en stor nordeuropeisk spiller gennem en raekke store
overtagelser under en gkonomi og kultur, der tilbad finans-
sektoren, som korte pé alle cylindre. Som Emil Gliickstadt
faldt det i Straarups lod at lede banken i en tid, hvor bade
de formelle og uformelle spilleregler var under voldsom
forandring.

Peter Straarup var ogsa en aggressiv bankmand og slave af
markedet. Han havde trangen til veekst, og han var bestemt
ikke den eneste finansmand, der havde blinde pletter og
troede, at de finansielle markeder havde knaekket koden.
Finansiel og ekonomisk teori praedikede perfekte markeder,
og at finansiel ustabilitet horte fortiden til, og de samme fi-
nansielle markeder kreevede stadig storre afkast. Teorien bad
sig ogsé til med komplekse risikomodeller og nye finansielle
produkter, sdkaldte derivater, som pavirkede bankernes
adfeerd og fik dem til at tro, de havde styr pa deres risici. Der
var fa kritiske roster, og man kunne nemt fa det indtryk, at
vi var blevet klogere, og at denne gang var anderledes. Indtil
det finansielle maskineri bred sammen.

Det blev klart i august 2007, da en stor fransk bank maétte
konstatere, at det var umuligt for den at prissette nogle
finansielle derivater — sdkaldte CDQO’s. Derfra bredte den
internationale finanskrise sig og kulminerede med Lehman
Brothers’ krak i september 2008. De finansielle markeder
fros til, og det blev umuligt at lane den likviditet, som
Danske Banks forretningsmodel byggede pa, og som havde
fort til det store indlansunderskud.

Paradokset er, at Straarup gav indtryk af at veere opmaerk-
som pa risikoen for overoptimisme. Han advarede mod
forestillingerne om ”the new economy” og mod ”vanvittig
eufori” omkring 2000, og der er ingen grund til at tro,
at han ikke mente det.** P4 en konference arrangeret af



Finanstilsynet i september 2006 demonstrerede han, at han
var fuldt opmeerksom pé risikoen for finansielle kriser: Det
var faktisk konferencens tema. Den gkonomiske udvikling
var vaesentlig, sagde han og fortsatte, at ”det er trods alt
meget sjeeldent, at det lykkes for en bankledelse helt alene
at kore en bankvirksomhed i seenk.”

Deregulering kombineret med Kartoffelkur og skatte-
reform og ”ledelsessvigt ... mangel pa sund fornuft, mangel
pa grundighed og mangel pé forsigtighed” 14 bag finanskrisen
i1990’erne. Dereguleringen havde givet bankerne flere
muligheder og storre risici, og det skulle de forst veenne sig
til. Alligevel skyldtes landets gkonomiske succes, at Danmark
”havde et innovativt og effektivt finansielt marked.” De
finansielle markeder var hjulene.

Det & implicit i Peter Straarups tale, at nu havde bankerne
vaennet sig til de nye rammer og leert at agere i den nye globale
finansverden, godt hjulpet af de nye ideer fra finansiel teori
om perfekte markeder og prisseetning af finansielle aktiver.
Globaliseringen af kapitalmarkederne gav nemlig ”langt bedre
mulighed for at afdaekke risici i likvide globale markeder”.

Bankerne var ogsa ”blevet stadigt bedre til at leve af at
formidle risiko frem for blot at tage risiko. Det skyldes bade
den teknologiske og den finansteoretiske udvikling. Meget
tyder siledes p4, at finansielle derivater faktisk har bidraget
til finansiel stabilitet.”

Her aner man forklaringen p4, hvorfor Danske Banks
forretningsmodel i nullerne byggede pa en meget hoj gearing
af egenkapitalen og pa funding via de internationale penge-
markeder. Globalisering og finansiel innovation gik hand
i hand og gjorde det muligt at sprede risiko og forage den
finansielle stabilitet. I virkeligheden var det lige modsat,
og det stred mod Poul Svanholms udsagn fra 1992, om at
banken ikke ville ga pa kompromis med soliditeten. Det
gjorde den jo, men da var Svanholm vaek. Han gik af som
formand i 2003 og blev erstattet af den mindre faste Alf
Duch-Pedersen.

Set i bakspejlet var bdde den voldsomme gearing og
tilliden til altid at kunne lane likviditet naiv og historielgos,
men Peter Straarup og Danske Bank var bestemt ikke
alene om den fortaelling, der passede fint til ideen om ”the
great moderation” og fortellingen om effektive finansielle
markeder som den nye veekstmotor.

Straarup var ellers ogsd opmerksom pa ”de mindre
handgribelige — men ikke mindre vasentlige — resultater af
krisen” i 1990’erne. De bankfolk, der havde oplevet krisen
dengang, og det havde Peter Straarup om nogen, havde
leert af den, sagde han. Det er ”helt afgorende, at man har
en fornuftig kreditpolitik. Det er kernen i sund bankdrift.

.. en hgjt udviklet ’kreditkultur’, og at denne udmenter sig
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Det slar aldrig fejl. I
kolvandet pa finansielle
kriser bliver sma- og
storsvindlerne tvunget
op til overfladen. Og
med dem alle de, der

lod sig forbleende. I det-

te tilfeelde er det Stein
Baggers I'T Factory, der
er tale om.
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i egentlige kreditpolitikker og -holdninger, som alle i penge-
instituttet kan identificere sig med.”

Analysen gjorde Straarup optimistisk; han var ”alt i alt
fortrestningsfuld, nar vi kigger fremad. Ikke fordi, der ikke
kan opsta finansielle kriser igen. Men fordi vi som sektor i
dag er langt bedre forberedt, end vi var dengang. Og fordi vi
er erfaringerne rigere.”*

Finanstilsynets konference om finansielle kriser i september
2006 giver et godt indblik i, hvordan Peter Straarup og
mange andre storbankers topledere sa verden. Hans
understregning af kreditpolitikkens betydning 14 i direkte
forleengelse af Landmandsbankens tradition. Hans forstdelse
for historiens og erfaringens betydning og for, hvordan
endringer i vilkdrene for at drive bankvirksomhed kunne
skabe problemer, er alt sammen i trdd med det, Danske Bank
har staet for i storstedelen af sin levetid.

Alligevel tog han og hans kolleger i direktionen og besty-
relsen fejl. De glemte historien, og de havde blinde pletter,
der fik dem til at se verden pa én bestemt méde. Derfor sé de
ikke de risici, der hobede sig op i og uden for Holmens Kanal
12. Og bestyrelsen magtede ikke at s@tte foden ned over for
en sterk daglig leder.

Det ses ogsa af, at Danske Bank tabte penge pa Stein
Baggers IT Factory. Isak Gliickstadt havde gennemskuet
Alberti, og Tage Andersen og Knud Serensen syntes, der var
for megen stoj om Nordisk Fjers regnskaber. Derfor holdt
de sig vaek. Men Danske Bank linte penge til IT Factory og
tabte 350 millioner kr., da virksomhedens svindel blev afsla-
ret i december 2008. Det var ikke bare Danske Bank, Stein
Bagger havde snydt. Det var alle. Danske Markets havde
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tilmed aret for vurderet IT Factorys vaerdi ved en eventuel
bersnotering til mellem seks og otte milliarder kr.*
Forteaellingen var blevet overhalet af virkeligheden.
Danske Bank og danskerne troede, at den var forsigtig og
dygtig, men bade forretningsmodellen, strategien og kredit-
politikken pegede i en anden retning. Finanskrisen kostede
massivt pd omdemmekontoen, ikke bare Peter Straarups
og bankens, men pa hver eneste af bankens mange tusinde
ansattes omdemme. Det blev tungt at ga pa arbejde.
Selv om Landmandsbankens krise i 1920’erne var langt
dybere og langt mere problematisk for dansk gkonomi,
var Danske Banks omdemmetab nok lige sa stort. Hele
finanssektoren led under et dérligt image, men Danske Bank
var hdrdest ramt. Allerede kendt som ”gebyrgribben” var
Peter Straarup nem at fi oje pa, nér der skulle deles skyld
og ansvar ud.

Roald Als’ tegning af
Peter Straarup som
gebyrgribben. Hele sek-
toren er gaet over til en
forretningsmodel, der i
stigende grad er baseret
pa gebyrer. Bankerne
har forsegt at forklare,
at det kun er rimeligt,
at de kunder, der
bruger deres services,
betaler for dem, frem
for at alle betaler, men
den er der ikke mange,
der keber.
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Eivind Kolding, Peter
Straarup og Thomas
Borgen ved Straarups
afskedsreception. Peter
Straarup arbejdede i
banken i 44 ér, herun-
der 14 ar som admi-
nistrerende direktor.
Hans virke skeemmes
af finanskrisen og de
problematiske opkab,
men sddan er det at

veere virksomhedsleder.

Nogle gange gar det
godt, andre gange gar
det mindre godt. Det
var en fejl at anseette
Eivind Kolding, mens
Thomas Borgens
demmekraft svigtede
afgerende i forbin-
delse med sagen om
hvidvask.
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Peter Straarups fejl var den samme som sd mange andre
ledere af internationale banker havde begéet. Han havde
ikke kunnet unddrage sig markedets krav, og han glemte den
solide skepsis og respekt for historien, enhver bankmand
bor veere udstyret med. Han blev overoptimistisk, som han
indrommede i en undskyld-tale ved finansanalytikerforenin-
gens arlige nytarsmiddag. ”Vi har kollektivt haft overdrevent
optimistiske forventninger. Sektoren troede, at traeerne
voksede ind i himlen. Vi har lant for meget ud og med et alt
for optimistisk livssyn”.+

Den vurdering var Straarup ikke alene om. Rangvid-
rapporten anferte, at ”en forholdsvis hej og tilsyneladende
holdbar gkonomisk vakst ... medferte en udbredt optimis-
me, og deraf folgende generel undervurdering af risiko,
procyklisk ... finanspolitik, procyklisk regulering af den
finansielle sektor, lempelige finansielle vilkar, risiko-
sogende kreditinstitutter og utilstreekkelig selskabsledelse
i en reekke pengeinstitutter.”ss Dén optimisme, som ingen,
heller ikke Rangvid-udvalget, spekulerede over, hvor kom
fra, kostede dyrt for samfundet og for Danske Bank og dens
aktionerer. I 2011 regnede bankens egen Danske Markets
sig frem til, at det ”irske eventyr” havde kostet aktionzerer-
ne 34 milliarder kr. Hvordan man sé regner den slags ud;
dyrt var det.

I forbindelse med sin pensionering sagde Peter Straarup,
at ”banken har sedt mit liv. Min kone har spurgt, om det var
det hele veerd. Det har hun spurgt om mange gange. Men jeg
har ikke teenkt over det pa den méde. Jeg har veeret hvirvlet
ind i det og folt et vist ansvar”.+




Han var en smule vemodig efter 44 ar i banken, og i
bakspejlet medgav han, at opkebene i Irland var en fejl. Men
han mente ikke, at Danske Bank havde veeret uforsvarligt
drevet.*

A new normal?

Da Peter Straarup stoppede i 2012, var der ingen intern kan-
didat til at tage over. For forste gang i 141 ar skulle bankens
naeste direktor findes uden for bankens mure. Sddan da,

for det endte med, at bankens nyligt udpegede bestyrelses-
formand, direktor i Mersk Line Eivind Kolding satte sig selv
i stolen som Danske Banks naste administrerende direktor.

Peter Straarup udtalte i den forbindelse, at ”Eivind
Kolding er meget dygtig, og derfor er han det bedste valg.”+
S4 havde han ikke sagt for meget, men det kunne ikke
skjules, at Kolding hverken var internt rekrutteret eller
bankmand. Bankens historie viser, at intern rekruttering
ikke er nogen garanti for succes, men i det mindste havde det
garanteret en topleder med bankerfaring. Det havde Eivind
Kolding ikke. Til gengaeld kom han fra storaktionzeren A.P.
Moller.

Straarup havde veret en steerk og enerddig topchef i
Danske Bank, og han havde ikke keort en kronprins i stilling,
som kunne tage over efter ham. Det var et brud med
Danske Banks tradition, og der var faktisk ikke bare én,
men to interne kandidater. Tonny Thierry Andersen kom til
Danske Bank i 1999 og blev medlem af direktionen i 2006,
og Thomas Borgen var blevet ansat i Danske Bank i Norge
11997 og blev bankdirektor i 2009. De blev begge overhalet
indenom af Eivind Kolding.

Koldings indtog i Cigarkassen og Isak Gliickstadts gamle
kontor blev hurtigt praeget af en ny strategi, som blev sat i
veerk med reklamekampagnen ”A new normal demands new
standards” og Nettogule skilte. Den erstattede den gamle
kampagne ”Gor det, du er bedst til — det gor vi”, som havde
vaeret perfekt til banken, men som af gode grunde var ubru-
gelig efter finanskrisen. New standards-tv-kampagnen skulle
signalere en ny tid og trak bl.a. pa billeder og referencer fra
den amerikanske ”Occupy Wall Street”-bevagelse.

Den gik ikke. Kampagnen var et kulturelt tonedevt forseg
pa at rette op pa bankens omdemme, og méske var det giet,
hvis der ikke var kommet sociale medier til. Men det var
der, og den sociale beveaegelse tog til genmzle pa sociale
medier, hvorefter banken aldrig fik et ben til jorden. Som en
kommentar i Harvard Business Review noterede, kraever en
ny normal ogsa en ny standard, og det lykkedes ikke at over-
bevise nogen om, at banken reprasenterede en ny standard.

New Standards-
kampagnen var et
udtryk for, at banken
ikke havde foling med
samfundets opfattelse
af den finansielle sektor
lige efter finanskrisen.
Ingen kunne tage
alvorligt, at banken var
pa vej til en ny normal
eller en ny standard, og
straffen udeblev ikke
pa de sociale medier,
hvor der er kontant
afregning.
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New Normal

Verden har forandret sig, og vi forandrer os med den.
Lees mere pa newstandards.dk

New Standards




I stedet blev bankens omdemme og brandvaerdi hamret
endnu mere i bund.*

Juristen Eivind Kolding kommenterede selv, at ”jeg er ikke
sat til at vinde nogen popularitetskonkurrence”. Det gjorde
han heller ikke, men han mente fortsat, at budskabet var
det rigtige, selv om timingen var uheldig. Problemet var, at
Danske Bank var dalet til nummer 125 pa Berlingske Busi-
ness Magasins imageundersogelse, helt dernede hvor den var
i selskab med DSB.5°

Danske Bank var fanget i en fortelling, hvor den ikke
kunne gore noget rigtigt, og new standards-kampagnen
fandt ingen klangbund hos danskerne. Allerede den
29. december 2012 havde banken fjernet referencer til
Occupy Wall Street fra tv-reklamen og inviteret bevaegelsen
til ”dialog”, og to uger senere sagde Kolding undskyld for
Danske Banks rolle i finanskrisen. Han lovede mere fokus
pé kundernes behov og pé at holde det traditionelle bank-
handverk i heevd. Alligevel var det en udbredt opfattelse, at
Eivind Kolding primeert havde fokus pa ”shareholder value”
og aktionaererne.>

Undskyldningen var en begyndelse, selv om Peter
Straarup jo allerede havde varet der. Nogle pa de sociale
medier mente, at tilstdelsen var sket under tortur, og Poli-
tikens lederskribent fastslog, at banken ganske enkelt var
blevet for stor, og etikken for darlig. Sterrelsen var og er en
reel diskussion veerd, eftersom Danske Bank er blandt de
storste banker internationalt i forhold til hjemlandets gkono-
mi, men den diskussion er aldrig rigtig kommet i gang.

Det ville blive et langt og sejt traek at fa genoplivet
forteellingen om bankens tradition, og det blev ikke Eivind
Koldings job. Den 16. september 2013 blev han fyret efter
godt et ar i kontoret i Holmens Kanal. Som det tilsyne-
ladende er blevet kontraktmeessig seedvane i erhvervslivets
top, fik han et sadkaldt gyldent hdndtryk p&a 23 millioner kr.
og blev sat pa gaden af sin efterfolger pa formandsposten,
Ole Andersen.

Ole Andersen blev beskrevet som en mand, der kunne
treeffe de harde beslutninger og godt vidste, hvad penge var
vaerd. Noget overraskende indremmede han, ”at vii besty-
relsen har erkendt, at bankkompetencer nok i virkeligheden
er vigtigere end hvad vi troede for 18 méineder siden.”>* Det
ville ikke have overrasket Oluf Nielsen eller hans kolleger.
Det er ogsa noget andet at drive et rederi end lede en bank
med henved tre milloner kunder, hvor finansiel indsigt,
identitet og brandet spiller en veesentlig rolle.

Som tidligere kapitalfondsmand var Ole Andersen med til
at opstille nye ambitiese indtjeningsmal for banken og love
afkast til aktionzererne. Ogsa selv om hele analytikerkorpset
fandt dem urealistiske. Malene skulle realiseres selvom
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The
Economist

The Economists forside
fra 19. november 2016.
Donald Trump var
netop blevet valgt som
USA’s 45. praesident.
Kun fem maneder
tidligere havde briterne
stemt for Brexit, og
Vladimir Putin var

pa krigsstien og har
veeret det siden. Den
ny nationalisme og den
politiske polarisering
er kun blevet veerre
siden, og de geopoli-
tiske udfordringer er
mange. Fortellingen
om Berlinmurens fald
og ”the end of history”
er slut.
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en undersogelse viste, at to ud af tre Danske Bank-kunder
ville finde sig en anden bank, hvis de skulle valge pa ny.
En imageekspert mente, at tiden var inde for Danske Bank
til ”at flette nabbet og holde fokus pa deres kunder og at
drive en god bank.’s3

Siden 1871 havde Danske Bank valgt sin topchef internt.
Nu havde den valgt en administrerende direktor, der ikke
kendte banken og dens forretninger
ind og ud. Det var ikke endt godkt.
i Ijagten pé en afloser vendte banken

- ) derfor blikket indad, hvor det faldt

pé den 49-arige Thomas Borgen. Han

havde den lille skavank, at han var
nordmand, men til gengzeld havde han
16 ars erfaring fra Danske Bank, og han
mente nok, at han kunne klare indtje-
ningsmalene sammen med bankens
ansatte. Han begyndte samme dag,
Eivind Kolding gik ned ad trappen i
Holmens Kanal for sidste gang.

”?Shareholder value”-tankegangen
var bestemt ikke Borgen ubekendt,
men i medierne gjorde han meget ud af
at forteelle, at et godt afkast athang af
en god relation til kunderne og det om-
givende samfund. Nogle steder havde
finanskrisen da ogsa taget toppen af
de mest vidtgaende forestillinger om
afkast til aktionzererne. Der var en
stigende erkendelse af, at man ikke kunne fortseette efter
finanskrisen, som om ingenting var haendt. Dele af finans-
sektoren var praeget af en problematisk incitamentsstruktur
og kultur, og med Basel III-aftalen og Finanstilsynets
stramning af den finansielle regulering, var det ikke leengere
business as usual. Dertil var vreden mod finansverdenen og
den stigende ulighed alt for stor.

Det gjaldt i store dele af verden, men maske mest i USA,
hvor Tea-Party-bevagelsen gav grobund for en stigende
polarisering, der i 2016 resulterede i valget af Donald Trump
til preesident. Samtidig stemte briterne sig ud af EU, og
verden blev markant mere uvis og sveerere at navigere i.
Akademikere begyndte at tale om ”radical uncertainty”, og
der var tegn p4, at en tredje stor transformation inden for
100 4r var undervejs. Hvad ville det betyde for Danske Bank
og for Thomas Borgen?

Skulle og kunne banken finde tilbage til de gamle veerdier,
til forteellingen om den tradition, Isak Gliickstadt havde
etableret, og Oluf Nielsen havde viderefort i parleb med
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A.P. Moller? Kunne forteellingen om den forsigtige, konser-
vative, ordentlige og innovative bank genfortzalles pa en

ny og tidssvarende méde, hvor banken brugte sin historie,
organisationens styrke og medarbejdernes staerke kompe-
tencer?

Filosoffen og historikeren David Carr har skrevet, at
“sometimes we must change the story to accommodate
the events; sometimes we change the events, by acting, to
accommodate the story.”>* Ingen af delene er let, men det
var den udfordring, Thomas Borgen stod over for.

”Den vigtigste stakeholder er kunden”, sagde han i sit
forste interview med medierne. Det lod jo ret indlysende, og
hvis det var alvorligt ment, var det et spark over skinnebenet
til ”’shareholder value”-ideologien. Kunderne skulle vere i
centrum, og det skulle vaere en langsigtet relation. Sa skulle
aktioneererne nok fa et godt og stabilt afkast. Banken skulle
vaere mere opmearksom pé sin rolle i det danske samfund.

Det lyder maske ikke sa revolutionerende, men hvis han
virkelig mente det, var det et signal om en ny retning for
banken. I medierne lagde Borgen afstand til samtlige de
tiltag, Eivind Kolding havde gennemfort, og slog fast, at
der ikke kom flere store forkromede reklamekampagner
fra banken. Man kan ikke kebe sig til et bedre image med
en reklamekampagne, sagde han. Det handler om den gode
oplevelse hos kunderne og opbygningen af langsigtede
kundeforhold.>

Det er seedvane, at erhvervsledere sparker bagud, nir de
overtager posten, men Borgens udtalelser lod lovende. Kort
efter nedjusterede Ole Andersen bankens krav til egen-
kapitalforrentning i 2015 fra 12 til 9 procent. De 12 procent
var et aggressivt mal, som passede med Ole Andersens
benhdarde kapitalfondskultur og med Eivind Koldings fokus
pé aktionaren som den vigtigste stakeholder og pa kortsigtet
shareholder value. Hvis Thomas Borgen ville anlegge en
mere langsigtet strategi og fokusere pd kunderne, lignede det
en erkendelse af, at verden var under forandring. Danskerne
holdt vejret.

Borgen viste ogsa en interesse for bankens historie. Da
banken i februar 2018 offentliggjorde byggeriet af et nyt
domicil, der skulle sté klart i 2023, understregede han, at
”Holmens Kanal har spillet en neglerolle i Danske Banks
147-arige historie og kulturelle identitet, som vi tager med
os til det nye hovedsade.”s®

Nu var Thomas Borgen ganske vist ikke den eneste
erhvervsleder, der proklamerede, at kunden var i centrum,
og der er ingen grund til at tro, at han var mindre fokuseret
pé bundlinjen end sd mange andre. Hans udmelding var den
eneste mulige, hvis formaélet var at overbevise befolkningen
om, at der var nye tider pa vej. Men der skulle handling

MobilePay var og er et
genialt treek, der blev
udvikleti2013ietsa-
kaldt innovationssprint
pa bare seks maneder,
som ellers ikke er
normal praksis for en
bank i denne storrelse.
Allerede ti uger efter
lanceringen havde
300.000 danskere
downloadet appen, og
blot fi maneder senere
kunne man ogsa betale
med appen i butikker.
”MobilePay” blev i
2014 karet til arets ord
af DR i samarbejde med
Dansk Sprogneevn. I
2017 blev MobilePay en
selvstaendig virksom-
hed, der fusionerede
med norske Vipps i
2022.

203

bag ordene, og Borgen var heldig nok til, at finanskrisens
okonomiske efterspil og euro-krisen var ved at vaere over-
stdet. Med den medvind kunne han i februar 2014 fremlegge
bankens bedste regnskab siden 2007. Der var tjent 11,5
milliarder, og for forste gang siden finanskrisen kunne der
udbetales et beskedent udbytte pa to kr. per aktie.

Maske mindst lige sé vigtigt var bankens nye tiltag
MobilePay blevet modtaget seerdeles positivt af kunderne,
der selv om de stadig var sure pa banken, gerne ville bruge
den gratis pengeoverforselsapp. I 2015 ndede MobilePay op
pa 2,3 millioner kunder, og Borgen ville gerne gleede dem, sa
han aflyste det gebyr, der ellers var blevet stillet i udsigt.

Det sa ud til at gé i den rigtige retning, og det bekraeftede
Jyllands-Posten med en artikel i september 2016, der for-
klarede, at ”’sddan vendte Thomas F. Borgen Danske Banks
katastrofekurs”. Det var lang tid siden, at nogen havde
dristet sig til at rose Danske Bank, men her var det sort
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pa hvidt. Avisen kunne ovenikebet fortelle, at Borgen var
bekymret over sammenhangskraften i samfundet. Trump
og Brexit var symptomer pa en polarisering, der ogsd kunne
na Danmark, hvis man ikke passede pa. Derfor var han
modstander af de topskattelettelser, som Liberal Alliance
kempede sé indaedt for.5”

Igen fik Borgen sagt det rigtige, og banken havde med-
vind. Sa meget, at Borgen i februar 2017 kunne fremlegge
et regnskab med et overskud pa neesten 20 milliarder kr.
og oget kundetilfredshed oveni. Maske havde han haft ret
i, at forteellingen om eget fokus pa kunderne ville bidrage
til en aget indtjening. Egenkapitalen var forrentet med
13,1 procent, og denne gang blev aktioneererne tilgodeset
med bade dividende og aktietilbagekab, helt efter bogen og
”shareholder value”-ideologien. Mere anderledes var han
altsa ikke, Thomas Borgen.®

Desverre var det ogsa for godt til at veere sandt. I fordret
2017 bragte Berlingske Tidende den forste af en lang reekke
afslorende artikler. Avisens gravergruppe kunne dokumen-
tere mistaenkelige transaktioner og formodet hvidvask i
bankens filial i Estland, som var kommet til Danske Bank
ved overtagelsen af Sampo Bank i 2006.

Det stigende pres pa banken forte til, at den bestilte en
advokatundersogelse, som blev offentliggjort aret efter.
Undersogelsen konkluderede, at der fra 2007 til 2015
var stremmet 1.500 milliarder kr. igennem den estiske
filial. Langt storsteparten kom fra sdkaldt mistenkelige
kunder.>

Danske Bank havde fiet flere advarsler, men nu var den i
centrum af den storste hvidvaskskandale, verden nogensinde
havde set, og det ramte de internationale avissider. Det var et
etisk, moralsk og ledelsesmaessigt ssmmenbrud, og fra at veere
pa vej tilbage faldt tingene fuldsteendig fra hinanden i 2018.

Thomas Borgen maitte traede tilbage som administrerende
direktor, og fi mineder senere forlod bestyrelsesformand

Hvis Danske Banks
omdemme nogensinde
har veeret veerre end
efter finanskrisen og de
mange skandaler, skal
vi tilbage til 1920’erne
for at finde noget, der
kan konkurrere. Det
tager tid at komme
tilbage, nar man har
svigtet sine kunder,
sine ansatte
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Ole Andersen ogsa banken. Sddan en exit i undde var ikke
sket, siden Emil Gliickstadt og Richelieu var blevet fyret
i september 1922.

Som i1928 tradte A.P. Moller-familien i karakter, og pa
en ekstraordinzer generalforsamling i december 2018 blev
tidligere departementschef i Statsministeriet og direktor
for Dansk Industri Karsten Dybvad valgt til ny formand
for Danske Banks bestyrelse. Ingen kunne beklikke hans
integritet og ordentlighed, og det var der brug for. ”Det helt
afgerende for mig er at genoprette tilliden til Danske Bank
... Og sd ma vi tage de ar, det tager at fa ryddet op i de sager,
der nu ligger”, sagde Dybvad i en erkendelse af, at det ikke
ville ske fra den ene dag til den anden.®°

Til alles overraskelse afviste Finanstilsynet at godkende
en enig bankbestyrelses indstilling af Jacob Aarup-Andersen
som ny administrerende direktor. Tilsynet mente ikke,
at han var erfaren nok i henhold til de sdkaldte fit and
proper-regler, og i stedet blev Jesper Nielsen udpeget som
midlertidig direktor. Men selv om han tilsyneladende gjorde
det godt, matte han allerede i juni 2019 forlade posten, da
det viste sig, at banken havde solgt investeringsprodukter
til 87.000 kunder, vel vidende at det forventede afkast var
negativt, den sakaldte Flex-invest-sag.

Berlingske Tidende kvitterede med en leder med den
opsigtsvaekkende overskrift ”Danske Banks radne kultur
skal vaek. Helt veek.”s* Og Finanstilsynet politianmeldte
banken, der i november 2020 accepterede en bade pa ni
millioner kr.

Den neeste direktor for Danske Bank blev holleenderen
Chris Vogelzang. Han havde rig bank- og ledelseserfaring
bl.a. fra ABN AMRO, men han talte ikke dansk og
kendte hverken banken eller dansk kultur, og han havde
ikke noget netvaerk i den danske finanssektor. Om det
alligevel kunne vare gaet i det lange lob, fik vi aldrig
svar pé, for i april 2021 kom han i de hollandske myndig-
heders sogelys for mulig deltagelse i hvidvask i ABN
AMRO. Chris Vogelzang forlod banken efter mindre end
to ar pa posten.

Inden da havde TV 2 og Berlingske i 2020 afsloret endnu
en ubekvem sag. Danske Bank havde i arevis uberettiget
opkraevet geeld fra tusindvis af inkassokunder, pé trods af at
bankens ledelse sa vidt vi ved var bekendt med problemet.*
Det var sveert ikke at fa den tanke, at det mangearige
kortsigtede fokus pa ”shareholder value” havde fort til en
negligering af den slags opgaver, som rettidig omhu og
investeringer kunne have undgéet.

Hvad grunden end var, kom bestyrelsesformanden Karsten
Dybvad under beskydning i pressen for at have forsegt at
deekke over sagen. Det afviste han, med henvisning til at det



Kaminen, uret, lysestagerne
og breendekurven i kobber.
Hvis banken skal tilbage til
fordums storhed, skal den
huske sin tradition uden

at heenge fast i historien.
Carsten Egeriis bliver den
sidste af 14 administre-
rende direktorer, der har
siddet i dette kontor med
kaminen bag sig. Kaminen
flytter ingen steder, den

er nagelfast i en fredet
bygning, men losoret folger
med til Danske Banks nye
domicil i Postbyen.
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var nodvendigt forst at fa rede pa, hvad der var op og ned
i sagen, for banken kunne informere offentligheden.¢

Pa Finansradets arsmede i december 2018 sagde formanden
Nykredits administrerende direktor Michael Rasmussen, at
”vi skal aldrig seette profit for etik” og undskyldte pd vegne af
hele finanssektoren. Det viste, hvor presset sektoren var, men
der var ikke mange, som troede, at det ville eendre noget. Hvis
Danske Bank og finanssektoren nogensinde for havde vaeret
sa upopuler i den danske befolkning, skulle man tilbage til
1920’erne for at opleve det. Det var Stunde Null, version 2.0.

Jubileeum

Den 5. oktober 2021 kunne Danske Bank fejre sit 150-ars
jubileeum. Det var ikke det bedste tidspunkt at holde fest
pa, og der blev heller ikke gjort meget ud af det, men dog
meget mere end ved 100-ars-jubileet i 1971. FA maneder for
havde banken ansat den 44-arige Carsten Egeriis som ny
administrerende direktor. Egeriis var uddannet pa CBS og
havde en MBA fra den prestigiose London Business School
— den moderne erhvervsleders svar pa en HD-uddannelse.
Han havde arbejdet i finanssektoren siden 2000 og havde rig
erfaring fra udlandet, bl.a. fra Barclays Bank i London, hvor
hans speciale var risikostyring.

I 2017 kom Egeriis til Danske Bank som Chief Risk Officer
og medlem af direktionen, og da han fire ar senere indtog
den administrerende direktors kontor i Holmens Kanal
12, var det med hele pakken i form af kamin, kaminur og
lysestager samt breendekurven i kobber. De refererede hele
vejen tilbage til 1875, da banken var flyttet ind i Holmens
Kanal 12. Carsten Egeriis sad i det samme kontor, som alle
hans forgaengere pa posten havde gjort.

Han valgte imidlertid ret konsekvent ikke at lade sig
fotografere med den 150-arige kamin i baggrunden. Det
var i sig selv en markering af en ny start. Hans opgave var
monumental. At genskabe tilliden til Danske Bank, og som
Karsten Dybvad havde gjort klart fa ar tidligere, var det ikke
noget, der kunne ordnes pa en dag. Det ville tage ar.

Det var et godt tegn, at bankens topledelse endelig
begyndte at interessere sig for bankens historie. Der blev
ikke udgivet tykke beger, men den historiske del af bankens
hjemmeside blev udvidet gevaldigt. I et indledende videoklip
fremhavede Carsten Egeriis, at ”’som bank har vi aldrig
spillet hovedrollen, men vi har altid veeret med.”®*

Det var maske ikke helt korrekt, men det var en god
programerkleering, som mindede om Julius Schovelins kon-
statering i bankens 50-4rs jubileumsskrift fra 1921, at ”en
storbank har forst og fremmest en samfundsopgave — den



skal veere tjener og ikke herre. Forstas dette, vil en bank som

nu Landmandsbanken utvivlsomt gi en ny ®ra i mede.”%

Helt sddan gik det som bekendt ikke i 1920’erne. Som i
1928 er der sat et nyt team, selv om de seneste irs udrens-
ning gjorde det sveert at rekruttere internt. Karsten Dybvad
takkede af som formand efter at have peget pa Carsten
Egeriis som topchef. Som ny formand blev Martin Blessing
valgt. Han var forst kommet i bestyrelsen i 2020, men havde
en lang karriere bag sig i bl.a. Commerz Bank og UBS.

Den 13. december 2022 kunne Danske Bank meddele, at
den havde erkleeret sig skyldig i overtraedelse af hvidvask-
loven og lov om finansiel virksomhed i Danmark og bank-
svindel og veerdipapirsvindel i USA. Aftalen med de ameri-
kanske myndigheder var ikke kon lesning, og banken métte
acceptere en samlet bade paialt 15,3 milliarder kr.%® Det var
mange penge selv for en bank af Danske Banks storrelse,
men i det mindste kunne den side af sagen nu lukkes ned.

Bankens tradition for konsolidering, flid, dygtighed, for-
sigtighed og innovation star til radighed for den ny ledelse,
selv om den skal stoves lidt af. Verden blev kun mere usik-
ker, mens Danske Banks moralske sammenbrud udspillede
sig i fuld offentlighed. Det var tid at se fremad, men uden at
glemme eller fortraenge fortiden, hverken ind- eller udadtil.
Jubileeet var en god anledning til at bruge bankens historie
til at navigere efter i en uvis og uformet fremtid. Og til at
genindtraede i rollen som samfundets tjener, som de danske
banker inklusive Danske Bank gjorde under covid-krisen.

Problemerne tarner sig op i form af krig i Europa og Mellem-
osten, miljo- og klimakrise og nye geo-politiske udfordringer.

Da banken fyldte 150
ar, blev der lavet et
tv-show. Hojdepunktet
var, da Carsten Egeriis

mgdtes med den 86-iri-

ge Knud Serensen, som
gik pd pension i1998.
Et kvart arhundrede
har forandret bank-
virksomhed radikalt,
sa hvad binder dem
sammen? Det ma

have gjort ondt dybt
ind i sjeelen pa Knud
Sorensen at folge
bankens problemer fra
sidelinjen. Det er op til
Carsten Egeriis at finde
den balancegang, der
kan gore banken til en
succes igen.
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Historien er ikke slut. Danske Banks opgave er at bidrage til
en bedre verden ved at forny traditionen uden at give slip pa
dens grundleeggende forteelling. S leenge den har holdt sig
til den, er det giet banken godt. Nar den afveg fra den, gik
det galt. Rigtig galt, og der er neeppe plads til flere *fejltrin’.

Ved Danske Banks jubileeumsarrangement var Knud
Serensen inviteret til at tale med Carsten Egeriis. Sammen
favnede de 70 ar af bankens 150-arige historie. Madet blev
streamet og vist i alle bankens afdelinger. Da den 86-4rige
Knud Serensen til sidst blev spurgt, om han havde et rad til
efterfolgeren pa posten, lod det med endnu en oneliner ”at
tjene nogle flere penge”. Det skulle ske ved at gore medarbej-
derne stolte af banken igen.

Enhver bank skal tjene penge. Hvor mange er i skrivende
stund omdiskuteret, og det fremgar ikke af den meget om-
talte ’samfundskontrakt’. Det er veerd at huske, at banker er
private virksomheder. Men i kraft af deres funktion og rolle
i samfundet er de mere end det, og det geelder i ganske saerlig
grad Danske Bank. Hvis bankens historie viser noget, er
det, at det ikke er nok at tjene penge. Den skal ogsa bidrage
positivt til ssmfundet for at overleve og have en berettigelse.
Den skal med et moderne ord, have et ”purpose”, et formal,
der forteeller, hvorfor Danske Bank skal veere her.%”

Det er ikke blevet lettere at drive bank. Globalisering,
finanskriser, greenseoverskridende finansiel kriminalitet og
stadig steerkere og berettigede krav om, at finanssektoren
tager hensyn til miljo og beeredygtighed, har fort til en lang
reekke nye og stramme reguleringer af bankers virksomhed,
ikke mindst i forhold til sikaldt compliance. Samtidig er
en stor bank som Danske Bank udsat for konkurrence bade
i Danmark og i Norden, hvor den ma keempe om markeds-
andele med andre storbanker som Nordea og SEB.

At kombinere etik og profit i et steerkt konkurrencepreaeget
miljo og med rammevilkar, der naeppe bliver lettere i de
kommende ar, er Carsten Egeriis’ og bankens mere end
20.000 ansattes storste opgave i en tid, hvor udfordringerne
star i ke.



Flytningen i 2024 til det nye domicil
i Postbyen i det centrale Kebenhavn
markerer endnu en stor forandring i
bankens historie efter mere end 150
ar i Holmens Kanal. Det nye kontor
rummer 67.900 kvadratmeter. Med
de dbne, lyse kontorer og et bare-
dygtigt byggeri vil banken signalere
en moderne, fleksibel og transparent
arbejdsplads, der moder kunderne i
ojenhojde og inviterer omverdenen
ind.
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Hyvis du vil vide mere

Der er ikke skrevet meget om Danske Banks historie. Det
til dato mest omfattende vaerk er Per H. Hansen og Seren
Morch, Den Danske Bank (1997). Man kan ogsa finde
mange interessante oplysninger om banken i tiden under
Peter Straarup frem til 2007 i Ole Mikkelsen, Straarup. Et
portreet (2007) og om bankens rolle i hvidvasksagen i Simon
Bendtsen, Eva Jung og Michael Lund, Beskidte milliarder.
Da Danske Bank blev centrum i verdens storste hvidvasksag
(2019) og advokatfirmaet Bruun & Hjejles Report on the
Non-Resident Portfolio at Danske Bank’s Estonian branch
(19. september 2018).

Danske Banks rolle i finanskrisen i 2008 er beskrevet i
den sdkaldte Rangvid-rapport fra Udvalget om finanskrisens
arsager, Den finansielle krise i Danmark — drsager, konse-
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Danske Bank blev grundlagt i 1871 som
Den Danske Landmandsbank i en tid med
store gkonomiske, sociale og teknologiske
forandringer og opbrud. Med sin tradition
for forsigtig og konservativ bankdrift og
kreditpolitik har den vaeret en del af alle de
store omstillinger i samfundet lige siden.

I Danske Bank — Bankens histovie gennem
150 ar undersoger professor i erhvervshistorie
Per H. Hansen, hvordan Danske Bank har
udviklet sig i teet samspil med det samfund,
den har varet en del af, og hvordan synet

pd Danske Bank bade i og uden for banken
lobende har forandret sig. Vi folger banken
gennem mere end 150 ars udvikling og
fremskridt og gennem to store kriser, hvor
den fraveg sin tradition for forsigtighed og de
grundleggende vaerdier, som den blev bygget
pé, og som har gjort Danske Bank til den bank,
den er i dag.

Historien om Danske Bank er en historie
om en verden i forandring og om bankens
bestraebelser pd lobende at udvikle sigi takt
med samfundet og at forholde sig til sin
egen tradition.





