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SAGENS OMSTENDIGHEDER:

Klageren ejer en ejendom, hvori der indestod 1&n til det
indklagede realkreditinstitut.

Klageren rettede den 22. januar 1990 henvendelse til indklagede
om omlegning af to af de i ejendommen indestdende 1an til
indklagede. Af klagerens henvendelse fremgdr endvidere blandt
andet fglgende:

"...Jeg har f&et oplyst af Deres ...(medarbejder hos indklagede)..., at
sdfremt ovenstdende to l&n omlzgges til 9 pct. og 30 &rs lgbetid vil ydelser
(brutto) pd de to lan falde med henh. ca. kr. 5.370 og kr. 10.808 per &r..."

Med henvisning til klagernes ansegning om mulighed for ombytning
af 1dn i henhold til lov om tvangsauktionstruede husejere frem-
sendte indklagede den 26. januar 1990 et forberedende oplysnings-
skema, som instituttet bad klagerne om at udfylde pd forhdnd og
derefter kontakte indklagede telefonisk eller personligt.

Klagerne returnerede den 7. februar 1990 det forberedende
oplysningsskema i udfyldt stand til indklagede.

Indklagede fremsendte den 16. februar 1990 et ansegningsskema til
klagerne vedrgrende ombytning af 18n. Indklagede anmodede
klagerne om at udfylde skemaet og inden for en i skemaet angiven
frist p& en uge at aflevere ansegningsskemaet til deres pengein-
stitut.

Klagerne fremsendte den 20. februar 1990 det af dem udfyldte
anspgningsskema til pengeinstituttet til videre foranstaltning.

Ansggningsskemaet indeholdt en rubrik til brug for pengeinstitut-
tets indstilling. Rubrikken var forudfyldt p& felgende mdde:

"16. Pengeinstituttets indstilling:

P4 basis af lansegers oplysninger og vort kendskab til lanseger, er det
vort sken,

at ejendommen m& forventes solgt pd tvangsauktion, sidfremt et ombyt-
ningsldn ikke ydes,

at lantager vil kunne opfylde sine gkonomiske forpligtelser over for
ejendommens panthavere, sdfremt der ydes et ombytningsldn, der
medfgrer en ydelseslettelse netto pd kr. ...ceieeneennn. arligt.

Dato (Pengeinstituttets stempel og underskrift)




Pengeinstituttet underskrev den 5. marts 1990 indstillingen i
ansggningsskemaets punkt 16 og angav en nedvendig ydelseslettelse
netto p& 10.000 kr.

Klageren fremsendte den 13. juni 1990 et brev til indklagede med
felgende indhold:

"Med henvisning til behagelig telefonsamtale d.d. skal jeg hermed bekrafte at
min hustru og jeg ensker oprettet et nyt 30-3rigt annuitetsldn til ned-
bringelse af ydelsen.

Dette i henhold til indsendt ansegningsskema fra ...(pengeinstituttet)... og
undertegnede og med henvisning til den sdkaldte tvangsauktionspakke.

Jeg medsender mit telefonreferat fra vore telefonsamtaler.

Vi ser frem til snarest muligt at f& forelagt ...(indklagedes)... endelige
forslag."”

Af det medsendte telefonreferat fremgdr blandt andet f@lgende:

"l. ...(Klageren)... bekrafter at vi onsker optaget ét stort annuitetsldn til
udskiftning af alle de eksisterende 5 1§; i huset forudsat det i hvert
af de 5 tilfalde kan betale sig! Under henvisning til sdkaldte tvangsauk-
tionspakke.

2. Den beregnede fordel baseret pd omlagning af 20 &rige mix18n ** til 30

drig mixldn * er 10.800 kr./&r efter skat (50%) og yderligere fordel mid
vel kunne forventes ved omlagning til annuitetslan?
* 9% og kurs 90,65 ** kurs 97,32 (6/6-90). Herudover er blevet oplyst
at ydelse pd pensionskasseldn falder fra 7.500 til ca. 5.800 kr. og at
den totale yderligere &rlige nettobesparelse (efter skat) bliver pd ca.
6000 - 7000 kr., d.v.s. tot. op til 18.000 kr./&r....

4. Udgifter ...
Herudover kommer, at ...(pengeinstituttet)... skal indtrzde med
oprettelse af en terminskonto og styre indfrielse og oprettelse af nyt
lan m.h.t. betalinger o.s.v.

5. Det nye annuitetsldn bliver p& 30 &rs lgbetid og beregnes m.h.t.
rentesats ud fra hvad der bedst kan betale sig det pagzldende tidspunkt.
.+ . (Indklagedes medarbejder)... navner at der skal laves en fast-
kursaftale og at p.t. kursen for et 9% ann.obl. er ca. 89..."

Indklagede fremsendte den 20. november 1990 et 1ldnetilbud til
klagernes pengeinstitut. Af fremsendelsesskrivelsen til 14netil-
budet fremgdr blandt andet felgende:

"Til brug ved Deres raddgivning af l&nsgger fremsender vi hermed et l&netilbud.
Vi har taget udgangspunkt i et 9% 14n p& 1.081.000 kr...

Vi vedlazgger pantebrev for det tilbudte l&n. Ved laneudbetaling vil vi
modregne ldneomkostninger, som udger 11.810 kr.

De bedes kontakte os, hvis De gnsker yderligere oplysninger..."



Beregningerne i l&netilbudet var foretaget med udgangspunkt i
kurs 86,50. Ved denne kurs var provenuet ansl8et til 923.255 kr.
Lanetilbudet var betinget af, at en vedlagt fastkursaftale og en
vedlagt kontantindfrielse blev accepteret inden den 27. november
1990. Af ldnetilbudet fremgik det, at der samtidig blev fremsendt
pantebrev vedrerende et reservefondsldn pa 49.000 kr.

Af pantebrevene dels for det tilbudte realkreditldn og dels for
reservefondslanet fremgdr det, at l&nene forfalder ved ejerskif-
te.

Klagerne accepterede den 25. november 1990 en fastkursaftale
vedrgrende laneomlzgningen med indklagede til afvikling pr. 11.
januar 1991. Klagerne underskrev samme dato en anmodning til
indklagede om laneudbetaling i overensstemmelse med fastkursafta-
len.

Klagerne indgik den 26. november 1990 en omprioriteringsaftale
med deres pengeinstitut, i henhold til hvilken pengeinstituttet
skulle foresta ldneomlazgningen.

Laneomlzgningen blev i overensstemmelse med fastkursaftalen
gennemfort den 10. januar 1991. Lanets obligationer blev solgt
til kurs 85,90 svarende til et provenu pd 928.579 Kkr.

Den 7. marts 1991 afsluttede pengeinstituttet over for klagerne
laneomlzgningssagen.

Klagerne foretog den 2. april 1997 en delvis indfrielse og den
14. oktober 1997 indfrielse af den resterende del af lénet pa
oprindelig 1.081.000 kr. L3neindfrielserne skete til kurs 100.

Klagerne rettede den 25. marts 1998 henvendelse til indklagede
med et erstatningskrav pa 68.316 kr. Klagerne fremsatte samme dag
over for deres pengeinstitut et tilsvarende erstatningskrav.
Klagerne indbragte herefter sager for sivel Realkreditankenzvnet
som Pengeinstitutankenavnet.

PARTERNES PASTANDE:

Klagerne pastar indklagede tilpligtet at yde dem en erstatning pd
67.351 kr.

Indklagede pdstdr frifindelse.



KLAGERNES FREMSTILLING:

Klagerne oplyser, at de i 1987 kgbte den omhandlede ejendom, som
de stadig er ejere af. Det var umiddelbart efter kartoffelkuren,
og gkonomien var meget stram. Dette blev yderligere forvarret af,
at de fik deres tredie barn i 1989.

De indledte derfor kontakt til indklagede allerede i december
1989, sa snart pakken for hjzlp til tvangsauktionstruede kom pa
tale, og dette resulterede i, at de den 16. februar 1990 fik
tilsendt ansgpgningssekam vedrerende ombytning af 1an. De udfyldte
skemaet og sendte dette p& indklagedes forlangende til deres
bankforbindelse.

Den 6. marts 1990 returnerede pengeinstituttet samme skema med en
indstilling om blandt andet, at "L&ntager vil kunne opfylde sine
gkonomiske forpligtigelser over for ejendommens panthavere,
sdfremt der ydes et ombytningsldn, der medferer en ydelses-
lettelse netto pd kr. 10.000,- arligt".

De fremsendte herefter brev til indklagede den 13. juni 1990 med
et skriftligt telefonreferat fra samtale mellem indklagede og
dem. Bemerk venligst punkt 5 i telefonreferatet som her citeres:
"Det nye annuitetsldn bliver pd 30 &rs lgbetid og beregnes m.h.t.
rentesats ud fra hvad der bedst Kkan betale sig det pdgaldende
tidspunkt. ... (Indklagedes medarbejder)... navner at der skal
laves en fastkursaftale og at p.t. kursen for et 9% ann.obl. er
ca. 89..."

Herefter blev der indgdet omprioriteringsaftale med pengeinsti-
tuttet, lanet blev udbetalt, og omprioriteringen blev afsluttet
af pengeinstituttet.

Deres konkrete klage og dermed erstatningskrav gdr ud pa, at det
pd trods af den massive r&dgivning fra bade indklagedes og
pengeinstituttets side og det udtrykkelige onske, jf. det ovenfor
citerede punkt 5 i telefonreferatet, sd foreslog hverken ind-
klagede eller pengeinstituttet et tilsvarende 1ladn med 10 pct.
rente og derved en hejere Kurs. Den 20. november 1990, pd hvilken
dag ovenstdende 1an blev hjemtaget, var gennemsnitskursen for det
hjemtagne 9 pct. 13an 86,65 mod 92,55 for de tilsvarende 10 pct.
obligationer. Derforuden stdr begge obligationsserier anfert til
den samme effektive rente ved 50 pct. skat, nemlig 5,73 pct. De
laveste kurser for de to obligationer, 9 pct. og 10 pct., samme
dag, var henholdsvis 86,35 og 92,35.

Hvis de sdledes tager udgangspunkt i det Kkontante l&nebelgb pa
928.579 kr., ville dette medfere et obligaitonsldn med palydende



pa 1.071.643 kr. ved kurs 86,65 mod 1.003.327 kr. ved kurs 92,55
for det tilsvarende 10 pct. 1an. Differencen udger siledes 68.316
kr.

De to indfrielser af 9 pct. lénet i 1997 skete til kurs 100,
fordi renteniveauet faldt, og kurserne steqg mellem 1990 og 1997.
Dette skete i virkeligheden lznge for 1997, men de mener, at de
forst konkret har 1lidt tabet pa de ovenfor beregnede 68.316 Kkr.
i 1997 i forbindelse med indfrielserne.

Dette er - foruden ukyndighed i 1lantagning/omprioritering p&
davarende tidspunkt - en af grundene, til at de fg¢rst nu
fremkommer med denne klage og erstatningskrav pa 68.316 kr. Ferst
i forbindelse med de to navnte indfrielser/omprioriteringer blev
de klar over betydningen af at ldne til en kurs s3 tet p&d 100 som
muligt for netop derved at undgd ovennavnte kurstab. Dette mener
de imidlertid, at baéde indklagede og pengeinstituttet skulle have
gjort dem opmzrksom pd. Det fremgdr af det fremlagte materiale
klart, at dette pa intet tidspunkt blev hverken navnt eller
foresldet af nogen af de involverede parter.

Indklagede fremfgrer, at 9 pct. lanet giver en lavere ydelse, men
dette argument holder efter deres opfattelse ikke, idet bdde 9
pct. og 10 pct. obligationerne i den officielle kursliste for den
20. november 1990 begge star anfert til den samme effektive rente
pd 5,73 pct. efter 50 pct. skat. Selv om indklagede méske kan
fremvise en ringe ydelsesmessig fordel ved 9 pct. ldnet fremfor
et pd 10 pct., s8 er det deres klare opfattelse, at denne vil
vere uden reel betydning. Her kan ogs3d anferes, at ifelge
pengeinstituttets sken, ville en ydelsesmassig &rlig nettobe-
sparelse pad 10.000 Kr. vare tilstrazkkelig til at forhindre en
eventuel tvangsauktion. Den reelt opndede ydelsesbesparelse blev
imidlertid netto ca. 18.000 kr. pr. 8r, og der havde derfor nok
varet plads til en eventuel mindre besparelse ved i stedet at
have optaget det nye 1lan i 10 pct. obligationer. I det mindste
skulle de have haft tilbudet.

Endelig kan fremfegres, at idet der her var tale om en tvunget
situation, som tvangsauktionstruet, var opfattelsen den helt
klare pa det tidspunkt i 1990, at der ikke var noget at forhandle
om. Med andre ord opfattede de situationen som en stor venlighed
og hjzlp fra indklagede og for den sags skyld pengeinstituttet,
hvilket ikke gav anledning for dem til at stille spgrgsmdl p& det
tidspunkt.

De kan ogsd stille det spergsmdl, om det var hensigtsmessigt i
netop ovennavnte tvangsauktionssituation at pdfere debitorerne en
ekstra og unpdvendig obligationsrestgzld i ejendommen pd ca.



68.000 kr., nar man samtidig husker pd, at det nye 1&n forfalder
ved ejerskifte. Dette var ifplge indklagede et lovgivningskrav.

Omlagningen til 9 pct. obligationer skulle jo ogsd senere vise
sig at vanskeligggre, eller rettere starkt forsinke, en senere ny
konvertering til lavere forrentede lan. Pa davarende tidspunkt
kunne dette have kommet pa tale i form af mix-14n. Kort tid
efter, eller madske allerede under pageldende sagsforleb, blev
muligheden for fri konvertering til 30-4rige annuitetsobligatio-
ner indfert.

De mener, at begge indklagede o9 pengeinstituttet er 1ligeligt
ansvarlige for den mangelfulde radgivning.

Indklagede nedlagger pdstand om frifindelse med henvisning til
folgende tre forhold:

At indklagede tilbyder klagerne et 9 pct. obllatlonslén...,
hvilket var indklagedes sa@dvanlige l14netilbud i denne type sager
p@ det pdgeldende tidspunkt.

At det korrekte tilbud skulle tage udgangspunkt i den laveste
kupon, ud fra synspunktet - jo lavere kuponrente, jo lavere
effektiv rente. Altsa var fokus pd likviditeten og pd at fa det
billigst muligt forrentede 1&n.

szrgsmal om efterfelgende mullghed for konverterlng havde p& det
pdgezldende tidspunkt ikke vagt i overvejelserne 1 disse sager,

Til det forste af de tre ovenstdende forhold kan bemarkes, at
skent 9 pct. obllgatlonslan var 1ndklagedes sedvanlige l&netilbud
i disse sager, sa blev det aftalt, at i denne sag skulle obliga-
tionslénets rentefod fastsettes ud fra, hvad der bedst kunne
betale sig pa det pag&ldende tldspunkt det vil sige den 20.
november 1990. Dette stdr anfert i telefonreferatet, som blev
fremsendt til indklagede med deres brev ligeledes af den 13. juni
1990.

Af det naste forhold fremgdr det, at indklagede mener, at der
skal fokuseres p& den lavest mullge nettoydelse efter skat De er
enige i dette synspunkt, men kun til en vis grad. Det vil sige i
tilfaelde af, at den lavest opnaellge nettoydelse efter skat er
nogenlunde ens pa to obligationsldn, vil de hevde, at man ikke
bare per automatik blindt kan valge det 14n med den laveste
kuponrente eller rentefod i forvisning om, at det er den bedste
lgsning for lantager Her er det netop, at lantager har brug for
vejledning og at fa prazsenteret et valg mellem de to muligheder,



i dette tilfzlde 9 eller 10 pct. obligationsl&n. Herefter kan
lantager selv tage stilling til, hvilket 14n han vil tage p&
baggrund af netop hans ¢nsker og situation i det hele taget.

De vil gerne understrege, at det har varet vanskeligt for dem at
bevise, at 10 pct. lanet ogsd ville have varet mere fordelagtigt
for dem med hensyn til lavere nettoydelse end 9 pct. 1lanet.

Bemark venllgst at de to respektive obligationer pd tidspunktet
for indgdelse af fastkursaftalen stdr til samme effektive rente,
nemlig 5,73 pct. efter 50 pct. skat i kurslisten. Dette er
1m1dlert1d pad det seneste blevet muligt for dem at bevise gennem
indklagedes egen internettjeneste. De fremsendte beregningsbilag
til Realkreditankenavnet med deres brev af 14. august 1998. Heraf
fremgar at nettoydelsen pa 10 pct. lanet er lavere end pd 9 pct.

ldnet helt frem til det 24. afdragsdr. Idet de formoder, at
Nezvnet har fremsendt kopier af disse beregninger til indklagede,
kan det undre, at indklagede ikke finder anledning til at komme
med konkrete bemzrkninger til disse, fremfor de mere generelle
betragtninger indklagede med s3 1lang forsinkelse omsider
fremkommer med.

Det er imidlertid vasentligt for dem at fastholde, at uanset om
den ringe forskel i ydelse pa de to 1an havde varet med omvendt
fortegn, sa ville en god l&ner&dgivning og en korrekt sagsbe-
handling i netop deres tilfzlde have betydet at indklagede
alllgevel skulle have tilbudt dem 10 pct. lanet alene for at
undgd en unedvendig foregelse af restgazlden med ca. 68.000 Kr.

Indklagedes bemerkning om, at efterfelgende konvertering ikke var
inde i billedet, er ikke relevant idet det unsdvendige kurstab
pad ca. 68.000 kr. ogsa ville have veret realiseret, safremt
ejendommen i stedet skulle have varet solgt. Det er jo en
almindelig sag, at folk md sazlge deres ejendomme ogsd af andre
grunde end de rent g¢gkonomiske. Pladsforhold, nyt arbejde,
udstationering til udlandet, skilsmisse, sygdom og meget andet.
Her skal det igen bemarkes, at denne type 1lan skal indfries ved
salg. De mener ogsd at have forstdet pd et senere tldspunkt at
det altid har vaeret god praksis at optage nyt 1&n i en ejendom
til en kurs sa tat pd 100 som muligt for netop at reducere denne
ungdvendige mullghed for tab. Bemzrk venligst, at indklagede
aldrig under lanesagsforlgbet fremkom med nogensomhelst antydning
af, at muligheden for at optage 10 pct. obligationsldn eksi-
sterede P4 denne baggrund og med henv1sn1ng til telefonreferatet
regnede de trygt med, at 9 pct. ldnet var den eneste og rigtige
lgsning.

Endelig vil de gerne kommentere indklagedes pdberdbelse af
passivitet fra deres side.



For det forste skal man forstd situationen omkring optagelsen af
det pagzldende 1l&n som tvangsauktionstruet og som et produkt af,
at man ikke havde et normalt sazlger/kunde forhold mellem to
ligevardige parter. Der var i hej grad tale om, at man skulle
tage, hvad der blev tilbudt, eller g& pa tvangsauktion. Bemark
venligst, at adgangen til denne szrlige 1l&neform var starkt
begraznset, og havde man sdledes voldt problemer eller stillet for
mange gode spergsmdl, havde indklagede al mulig grund til at
velge en anden betrengt husejer ud fra Kkvoten pad de 2000
ejendomme, indklagede var blevet tildelt. Derfor holdt de lav
profil til den dag, hvor indklagede endelig var ude af det
pagzldende 1an. Det vil sige havde delvist indfriet det til kurs
100 med egne midler og endelig omlagt resten til 7 pect. i
slutningen af 1997. Fegrst da var de helt ude af det "forsmaedeli-
ge" § 10 1lén, som skulle indfries ved eventuel ejerskifte, og
forst da havde de lidt et tab der kunne demonstreres/bevises.
Endvidere blev de opmerksomme pd en mere forbrugervenlig
holdning, i hvert fald i dagspressen og mdske ogsd i lovgiv-
ningen, ifplge artiklen fra Jyllandsposten den 17. februar 1998.

Til indklagedes spergsmal om, hvorfor de ikke allerede i
forbindelse med ldneomlzgningen i 1997 fremkom med klagen, kan de
bemzrke, at dette ikke ifelge deres opfattelse var det rette
tidspunkt, idet man 1 en sd&dan situation helst skal handle
hurtigt og effektivt for netop at undgd muligheden for rentestig-
ninger og kurstab. Derfor kan man ikke vare forstyrret/hzmmet af
andre forhold. For god ordens skyld skal det dog anfgres, at
problemet blev navnt for en af indklagedes omrddechefer under
dennes besgpg pa ejendommen i samme forbindelse i 1997. Om-
radechefen, som ikke havde varet involveret i omlagningen i 1990,
kunne blot sige, at han havde al mulig grund til at tro, at
indklagede havde handlet fuldt korrekt!? Samme holdning genfindes
i indklagedes udtalelse til Realkreditankenzvnet. Man onsker
tydeligvis ikke fra indklagedes side at g& ind i Kkonkrete
sammenligninger mellem de to obligationsldn, 9 eller 10 pct., men
henviser kun til at optagelse af 9 pct. obligationslén var
almindelig praksis under hensyn til laveste Kuponrente og en
tilsyneladende afledet opfattelse af, at dette ogs& medferte
laveste nettoydelse.

P4 ovenstdende baggrund tilbagevises indklagedes pdstand om, at
de har udvist passivitet.

INDKLAGEDES FREMSTILLING:

Indklagede bemzrker indledningsvis, at klagen vedrerer et 13&n,
der blev ydet i forbindelse med lov om tvangsauktionstruede



husejere, der tradte i kraft den 22. december 1989. Af #ndrings-
loven (lov nr. 842 af 20. december 1989) fremgdr det, at lé&nene
skulle ydes som en ombytning af eksisterende realkreditldn, som
annuitets-, mix- serie- eller indeksldn med maksimal lebetid pé
30 ar.

I tilknytning til loven udarbejdedes nogle retningslinier for,
hvorledes ordningen skulle administreres. Indklagede henviser til
sit interne notat af 22. januar 1990, hvoraf det overordnet
beskrives, hvorledes sagsgangen skulle forlegbe. Heraf fremglr
det, at Bank- og Sparekasseforeningen med realkreditinstitutterne
aftalte, at 1léntager efter forste henvendelse til det real-
kreditinstitut, der havde yderste prioritet i ejendommen, skulle
udfylde anseggningsskema 1 samarbejde med sit pengeinstitut.
Pengeinstituttet skulle herefter indstille sagen over for
realkreditinstituttet, som herefter skulle beslutte eventuel
lédnebevilling i samrdd med ¢vrige l&ngivere i ejendommen.

Udgangspunktet i den konkrete sag er klagernes henvendelse til
indklagede den 22. januar 1990, hvor klagerne tog udgangspunkt i
en omprioritering af to davarende 1lan til et nyt 9 pct. 14n med
forlenget 1lgbetid til 30 A4r pad baggrund af tidligere tele-
fonsamtale med en af indklagedes medarbejdere. I det efter-
felgende lénetilbud, som blev fremsendt den 20. november 1990,
tilbed indklagede klagerne et 9 pct. obligationslan, hvilket var
indklagedes szdvanlige lanetilbud i denne type sager pa det péa-
geldende tidspunkt.

Baggrunden herfor var, at indklagede ved behandlingen af sagerne
vedrgrende tvangsauktionstruede husejere dengang vurderede, at
det korrekte tilbud skulle tage udgangspunkt i den laveste
kuponrente ud fra synspunktet - Jjo lavere Kkupon, jo lavere
effektiv rente. Altsd var fokus p& likviditeten og p& at f& det
billigst muligt forrentede 1an. Spergsmdl om efterfplgende
mulighed for konvertering havde pa det pagzldende tidspunkt ikke
vegt i overvejelserne i disse sager, idet formdlet var at hjzlpe
gkonomisk trengte lantagere, som savel realkreditinstitut og
pengeinstitut samstemmende vurderede var i risiko for at fa solgt
deres ejendom pa tvangsauktion.

Indklagede finder dermed, at léanetilbudet blev afgivet efter de
pd davarende tidspunkt gazldende regler, herunder at klagerne
modtog ngdvendig radgivning, hvorfor indklagede ikke mener at
ifalde et erstatningsansvar over for klagerne.

Lanet blev optaget i 1990/1991, og i den efterfelgende periode

har der vaeret mange muligheder for dels at omlzgge lanet, dels at
fremkomme med en klage over lanesagsforlebet. Klageren har valgt
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at foretage en 1ldneomlzgning i 1997, i hvilken forbindelse
problemstillingen vedrerende det tidligere 138n ikke blev berort.
P4 baggrund heraf skal indklagede paberdbe sig passivitet fra
klagerens side.

Ud fra de af indklagede fremlagte beregninger er det indklagedes
opfattelse, at indklagede har handlet fuldt radgivningsmessigt
forsvarligt i forbindelse med det oprindelige tilbudte 9 pct.
lan.

Restgzldsrisiko og konverteringsovervejelser var ikke aktuelle pd
tilbudstidspunktet og ber derfor lades ude af betragtning i denne
forbindelse.

Subsidiert md det lagges til grund for en eventuel udmdling af
erstatning, at kunden ved valget af indfrielsestidspunkt intet
har gjort for at minimere sit tab ved at pdtage sig restgzlds-
risikoen, hvorfor indklagede ikke kan holdes ansvarlig for hele
summen. I den anledning bgr det przciseres, at indklagede aldrig
kan holdes ansvarlig for mere end det realiserede tab, som
opgeres til 55.000 kr.

For s& vidt angdr omkostningerne blev de udeholdt af bereg-
ningerne efter anmodning fra Realkreditankenavnet, fordi disse
efterstilles lanet. Fastkursaftalen er indgdet med indklagede den
25. november 1990 - telefonisk, p& baggrund af et tilbud
fremsendt den 20. november 1990. Kursen der ligger til grund for
aftalen kunne sdledes alene fastldses pd baggrund af kurserne den
25. november (et "nu-og-her-tilbud" med acceptfrist straks).

Fastkursskzringen, som klagerne har anvendt i deres beregninger,
er uanvendelig, da denne ikke er uafhangig af den underliggende
obligation. Den korrekte kursskering er angivet i indklagedes
beregninger.

Den af klagerne foretagne internetberegning er forkert derved, at
bidragsmetoden er anderledes i dag end pd optagelsestidspunktet.
Endvidere indeholder internetberegningen omkostninger. De af
Realkreditankenavnet bestilte beregninger er sdledes ikke
sammenlignelige med klagernes internetberegninger.

OPLYSNINGER M.V. FRA NEVNSSEKRETARIATET:

Indklagede har til brug for klagesagen fremlagt instituttets
interne informationer vedre¢rende lov om tvangsauktionstruede
ejendomme. Af indklagedes interne informationer af 18. december
1989 fremgdr blandt andet fglgende:
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"1l. INDLEDNING

Folketinget har den 15/12 1989 vedtaget en &ndring til realkeditloven som
under visse forudsaztninger giver mulighed for at ombytte realkeditlén,
realkreditlignende lan og pensionskasseldn med nye l&n med en lebetid op til
30 &r. Den endelige lovtekst er ikke modtaget, hvorfor der tages forbehold for
eventuelle smdjusteringer. Endvidere mangler den praktiske afklaring om
samarbejdet mellem realkeditinstitutterne og pengeinstitutterne.

Der er i Internt nr. 30/89 redegjort nazrmere for baggrunden for de for-
handlinger, der har fert til vedtagelsen af denne lov. I Internt nr. 35/89 er
lovforslaget gennemgdet. Der er ved behandlingen i Folketinget sket en rakke
endringer, hvorfor loven i sin forventede endelige form vil blive gennemglet.

2. LOVEN
Loven er en &ndring af realkreditloven, lov om indeksrequlerede realkreditlén
og lov om realkreditlignende lan. I det folgende beskrives @ndringerne med

udgangspunkt i realkreditloven, idet de ¢vrige love er andret i konsekvens
heraf.

Ombytningsldn
Der gives mulighed at ombytte eksisterende realkreditldn og pensionskasseléan.

Det nye ombytningsladn kan ydes som annuitets-, mix-, serie-, eller indekslan
(type I), med en maksimal lebetid p& 30 A&r.

Reservefondsldn ogq omkostninger

Derudover kan der ydes reservefondslan til dakning af ikke betalte terminsy-
delser med pdlgbne renter, inkassoomkostninger m.v. pd de 1l&n, der indfries
samt omkostninger forbundet med det nye l&n. Det endelige omkostningsbegreb
er ikke fardigdefineret i forhold til f.eks. pengeinstitutter og efterstdende
panthavere.

Reservefondslanet skal placeres pd en prioritet efter samtlige berettigede i
ejendommen pa tidspunktet for ombytningen. Reservefondsldnet skal udgere
mindst 5% af det nye realkreditldn (ombytningsl@net). Hvis restancer,
omkostninger m.v. ikke udger 5%, skal differencen op til ialt 5% ogsd ydes som
reservefondslan.

Betingelser for ombytning

Det er en betingelse for ombytning

at den pagzldende ejendom efter ...(indklagedes)... og debitors
pengeinstituts skon ellers md forventes solgt pd tvangsauktion.

og

at debitor efter ...(indklagedes)... og debitors pengeinstituts sken

efter konverteringen fremover kan overholde sine forpligtelser over for
ejendommens panthavere...
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3. DE ENKELTE BESTEMMELSER

Der foregdr i e¢jeblikket et intensivt arbejde i Realkreditrddet med henblik
pd at skabe aftaler med Bank- og Sparekasseforeningerne om rammerne for
behandling af ansggninger.

Dette arbejde forventes fardigt primo januar. Der kan sdledes ikke pa
nuvarende tidspunkt udsendes detaljerede retningslinjer for ansegningspro-
cedure og sagsbehandling m.v.

Der er dog dreftet felgende forelgbige og vejledende retningslinjer:

Ombytningsldnet

Der kan som udgangspunkt ombyttes til 30-3rige annuitetsldn. Det skal dog i
den enkelte sag konkret vurderes, om en kortere lgbetid eller mix-13n er mere
hensigtsmassig. Der vil fra @S blive udsendt beregninger af konverteringsfor-
delen ved 30-3rige annuitetsl8n, 20-8rige annuitetsldn og 30-3rige mixlan
(60/40). Det anbefales ikke at tilbyde ombytning til indekslan.

Lanet forfalder ved ejerskifte. Hensidden i uskiftet bo betragtes ikke som
ejerskifte..."

Indklagedes interne information af 22. Jjanuar 1990 indeholder
blandt andet fglgende:

"...Loven om hj®lp til tvangsauktionstruede husejere tradte i kraft den 22.
december 1989 og reglerne er narmere omtalt i Temanummer af Internt 11/1989
af 18. december 1989.

I tilknytning til vedtagelsen har der vazret dreftelser med Bank- og sparekas-
seforeningen og realkreditinstitutterne om den praktiske administration af
loven. Disse forhandlinger er nu afsluttet og har resulteret i nogle
overordnede sagsforlgb. Pengeinstitutorganisationerne har udsendt medlemsin-
formation den 18. januar 1990. Det er aftalt, at realkreditinstitutterne kan
begynde at udsende ansegningsskemaer fra den 23. januar 1990.

I samarbejde med projektgruppen er der den 18. januar 1990 udsendt en samlet
forretningsgang. Endvidere er der oprettet en ny EDB-brev-gruppe TVANG, der
indeholder ansggningsskema samt forskellige standardbreve. Denne omtale vil
derfor kun indeholde en generel orientering om, hvorledes ordningen skal
administreres...

Sagsforlgbet vil i store trazk foregd sdledes:

Linsoger henvender sig til det institut, der har l&net med den yderste
prioritet i ejendommen. Gennem nogle spgrgsmdl og undersggelse af ejendommens
prioritetsforhold i vort l8nesagssystem seges det afdzkket, om lanseger er
omfattet af loven. Hvis lé&nspger kommer gennem den forste grovsortering,
udsendes et ansegningsskema. Af forsiden pd ansegningsskemaet fremgldr det, at
lidnsgger selv skal udfylde nogle felter, samt at han inden 7 dage skal
henvende sig i sit pengeinstitut til viderebehandling af sagen. Pengeinstitut-
tet vil derefter sende ... (indklagede)... en fotokopi af ansegningsskemaets
forside, sdledes vi kan konstatere, at sagen fortsat er kerende. Hvis det
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pdgzldende realkreditinstitut efter grovsorteringen giver afslag, fordi det
f.eks. kun har et meget lille l4&n, opfordres lanseger til at kontakte det
realkreditinstitut, som har det nastyderste 1lan.

Lansgger udfylder i samarbejde med sit pengeinstitut ansggningsskemaet og
udarbejder et budgetskema m.v., og pengeinstituttet indstiller eventuelt sagen
til bevilling eller afslag. Realkreditinstituttet vil derefter gennemgd
ansggningen og aftale et bespg med lanseger, idet der normalt vil blive behov
for en individuel behandling af hver enkelt sag.

Hvis vores behandling ferer til en 1llnebevilling, kontaktes de ovrige
realkreditinstitutter, der eventuelt har 14n i ejendommen. Man aftaler
derefter i fazllesskab en lénebevilling og en tilbudsprocedure, idet det er
aftalt med pengeinstitutterne, at det yderst prioriterede institut indsamler
ladnetilbud. Pengeinstituttet vil siledes modtage en samlet "tilbudspakke" fra
dette institut, som indeholder lanetilbud, pantebreve og Fastkursaftaler m.v.

Realkreditinstitutterne har efter opfordring fra pengeinstitutterne valgt at
kombinere ordningen med obligatorisk Fastkursaftale. Det betyder, at vi
tilbyder en Fastkursaftale pd bdde det nye ombytningslln - reservefondslinet

afregnes altid til kurs 100 - og de @®ldre 13n, der skal indfries. Fast-
kursaftalerne lober standardmessigt i 2 mdneder og la&nsgger far 5 bankdage til
accept. Det betyder, at ... (indklagede)... fastholder sin kurs i disse 5 dage.

Forholdet mellem flere realkreditinstitutters ladngivning er omtalt narmere i
forretningsgangen. Aftalen skulle gpre det muligt, at sagerne kan gennemfores,
uanset at det foranstdende realkreditinstitut miske ikke vil vare i risiko ved
en tvangsauktion.

Laneudbetalingen felger de sadvanlige procedurer for konverteringssager...

I modsaetning til vore ovrige l&n vil det vare obligatorisk, at lanseger har
oprettet en budgetkonto, samt at terminsbetalingen sker gennem PBS. Da lanene
forfalder ved ejerskifte, vil der vare en markering af disse 1&n i vort
debitorsystem, sdledes at man bliver opmaerksom pd, at her er tale om et 1lan
af s®rlig karakter..."

Pengeinstitutankenavnet afsagde den 7. december 1998 kendelse i
sagen. Af kendelse fremgdr felgende:

"...Ankenavnets bemzrkninger og konklusion.

Tre medlemmer - Niels Waage, Peter Nedergaard og Lisbeth Baastrup - udtaler:

I den skrivelse, hvormed ... (realkreditinstituttet)... fremsendte ldnetilbudet
til indklagede, anforte ... (realkreditinstituttet)..., at ldnetilbudet var
fremsendt til brug ved indklagedes r&dgivning af klageren, og at ...(realkre-
ditinstituttet)... havde taget udgangspunkt i et 9% l&n. Vi finder herefter,

at indklagede havde anledning til at drpfte fordele og ulemper i forbindelse
med valget af obligationsrente med klagerne, da man modtog lAnetilbudet. Som
sagen foreligger oplyst, foretog indklagede ikke en sldan radgivning, og da
indklagede ikke har bestridt de af klageren foretagne beregninger af
nettoydelserne ved henholdsvis 9% og 10% 1&n, ses der ikke at have varet nogen
fordele for klagerne ved at valge 9% 1la&n, der kunne opveje det forhold, at
hovedstolen pd 9% lénet blev 68.316 kr. hgjere, end det havde vazret tilfaldet
ved et 10% lan.

P4 det sdledes foreliggende grundlag finder vi ikke, at indklagede har ydet
en fyldestgerende radgivning over for klagerne, og da indklagede ikke har
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bestridt klagernes erstatningsopgorelse, stemmer vi for at give klagerne
medhold i klagen.

To medlemmer - Allan Pedersen og Bjarne Lau Pedersen - stemmer for, at klagen
ikke tages til felge af de grunde, der er anfert af indklagede, samt under
henvisning til den tid, der er gdet fra lénet blev optaget indtil klagens
indgivelse.

Der afsiges kendelse efter stemmeflertallet.

Det tilfojes, at Ankenazvnet ikke har kompetence til at tage stilling til, om

... (realkreditinstituttet)... er medansvarlig for det lidte tab, eller om
hvorledes det indbyrdes forhold mellem indklagede og ...(realkreditinstitut-
tet)... ber reguleres for det tilfalde, at ... (realkreditinstituttet)... anses

for medansvarlig.
Som folge af det anforte
bestemme s:

Indklagede skal inden 4 uger betale klageren 68.316 kr. med procesrente fra
17. april 1998..."

Sdvel indklagede som klagerne har i klagesagen fremlagt be-
regninger af Konsekvenserne ved optagelse af ldnet i henholdsvis
9 og 10 pct. obligationer.

Indklagede har kommenteret sine beregninger pd felgende made:

"...Efter anmodning fra Realkreditankenavnet har ... (indklagede)... foretaget
de gnskede beregninger, der sammenligner det tilbudte og udbetalte 9% 1&n med
kundens foresldede alternative 10% l&n. I dette notat gennemgds og kommenteres
beregningerne vedlagt i bilag 1 - 3.

I beregningerne skelnes der i mellem tilbud og fastkursaftale/udbetaling, idet
tilbudene fprst og fremmest analyseres udfra et rddgivningsmessigt synspunkt
(bilag 1), mens fastkursaftalerne (bilag 3) betragtes udfra en konsekvens
synsvinkel. Den omst@ndighed at man pd forhind vidste at der skulle indgds en
fastkursaftale har dog ogsd rddgivningsmazssige konsekvenser, der ligeledes
inddrages (bilag 2).

Forudsatninger og baggrund

Lad os indledningsvis sl& fast, at der er tale om en omprioriteringssag i
henhold til dagzldende Lov om Tvangsauktionstruede Ejendomme.

Kunden skulle iht. loven tilbydes et 30 &rigt annuitets obligationslén, alle
omkostninger blev betalt via provenu af tilknyttet reservefondsldn, hvorfor
disse ikke indgdr i beregningerne. Bidraget er sat til 0,3 % af hovedstolen,
hvilket var standard for private pd det givne tidspunkt.

Lad os endvidere understrege, at der er tale om en privatkunde. For s&danne
pd det aktuelle tidspunkt var der ikke fri adgang til omlzgninger, samt
normalt alene adgang til udbetaling af mix-1&n.

Det tilbudte 1l&n var altsd et sgspecialldn og ikke tidspunktets standard
produkt.
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Lanetilbud blev afgivet, den 20. november 1990, der siledes beregningsmazssigt
var forste rentedag, mens de anvendte kurser er fra bersdagen for, dvs. 19.
november.

Fastkursaftale blev indgdet den 25. november 1990, med udbetaling fastsat til
den 10. januar 1991, medfgrende at lénets forste rentedag endeligt blev den
11. januar 1991.

Der regnes med en skatteprocent pa 49,32%.

Analyse af rddgivningen i forbindelse med tilbudet.

P& tilbudstidspunktet udstedte ...(indklagede)... 9% obligationerne til kurs
86,5 og 10% obligationerne til kurs 92,5. Disse kurser er lagt til grund for
beregningerne foretaget i1 bilag 1.

Linet med 9% kupon giver klart de laveste bruttoydelser. Dette til trods for
at bidraget er regnet af obligationshovedstolen, hvilket er en ulempe for
dette 14n. Med en indregning af zndringen af bidragsmetoden i 1993 (ogsd pd
eksisterende 1l3n), til efterfelgende at blive beregnet af restgazlden, vil
forskellen pd bidraget de to 14n imellem indsnavres med lgbetiden, hvilket vil
stille 9%-lanet endnu bedre.

Lanet baseret p4 9% obligationerne giver de laveste nettoydelser i de forste
8 terminer, men de er kun marginalt lavere end 10% lanet. P& den anden side
bliver de ogs& kun marginalt dyrere efterfelgende, for endelig igen at vare
billigst i de sidste 20 terminer. Neogletallet forste &rs nettoydelse taler
sdledes for at vaelge 9% obligationerne, mens nettonutidsverdien taler
marginalt for 10% obligationerne.

Det bemzrkes at nettonutidsverdierne er forst for alvor blevet et ndgletal der
fokuseres pa, efter at konverteringer er blevet mulige og p& mode.

Betragtes den effektive debitorrente fer skat, er 9% ldnet igen klart
billigere i efter skat betragtningen. Efter Kartoffelkurens reduktion i
rentefradraget i 1986, og bevidstheden om at dette forventeligt med tiden
ville blive yderligere reduceret (hvilket jo nu er sket med Pinsepakken), mi
man konkludere at ogsd de effektive renter taler for at valge 9% obligationer-
ne.

Det var fra sagens start klart, at l&net skulle udbetales ved en fast-
kursaftale. En sddan er naturligvis dyrere for en 10% obligation end for en
9%, idet obligationsrenten i det vasentligeste bestemmer prisen. Tager vi
udgangspunkt i kurserne i bilag 4, ses det at kursen pd 9% obligationen den
25/11 var 86,6, mens ...(indklagede)... indgik en fastkursaftale til kurs
85,9.

Heraf kan godtgorelsesrenten bestemmes udfra den approksimative formel:

kursskering = (obl.rente/kurs*100 - godtgerelse)*Dage/360
Hvilket giver:

Godtgorelse = obl.rente/kurs*100 - kursskering*360/Dage
=900/86,6 - 0,7*360/45 = 4,79%

Nu findes s8 kursskazringen p& 10% obligationen:

kursskering 10% = (10/92,5*100 - 4,79)*45/360 = 0,8
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idet kursen p& 10% obligationen den 25/11 var 92,5 jf. bilag 5, og idet
kursskeringer 5- afrundes til 1 decimal.

Denne omstzndighed peger igen pd valget af 9% obligationen. Betragtes nemlig
nu i stedet bilag 2, der er den fastkursaftale kunden ville have fdet i stedet
for den han fik, ser vi at netop belyste storrelser yderligere taler til
fordel for det tilbudte lén.

Faktisk medforer indgdelsen af fastkursaftalen det lille ekstra raffinement,
at provenuet fra 10% l&net bliver 1500 DKK lavere end fra det tilbudte 9% 1l&n.
Det pd trods af at vi i bilag 2 har oprundet hovedstolen p& 10% ldnet til
nzrmeste tusinde, idet dette ville have varet praksis ved aftaleindgdelsen.

Da kunden altsd var i likviditetsvanskeligheder, ja endog konkurstruet, er det
...(indklagedes)... vurdering, at man har tilbudt det rigtige 1&n, sével
generelt set men specielt under hensyntagen til kundens situation. Der er ikke
megen luft i ...(pengeinstituttets)... vurdering af kundens provenubehov i
forhold til det af ..(indklagede)... tilbudte l1&n, hvorfor de ovenfor anferte
argumenter alle taler for at yde kunden netop dette 1l8n - NB: ...(Ind-
klagede)... har ingen interesse i kundens eventuelle konkurs, og under de
givne forhold md ...(indklagede)... radgive slledes at den i videst muligt
omfang usandsynliggeres.

Kundens péstand understettes af at der i anledning af 9% lanet udstedes
nominelt for 70.000 DKK obligationer mere end for 10% linet, svarende til en
kursverdi pd aftaletidspunktet pd& 60.130 DKK. Dette giver ganske rigtigt
kunden en sterre restgazldsrisiko, men det var ikke noget der fokuseredes pa
i 1990, hvor der som tidligere anfert ikke var generel adgang til kon-
vertering.

Hvad der i den sammenhzng taler for anvendelse af 9% obligation er derimod,
at 9% serien pd optagelsestidspunktet var mest likvid. For at undgd indl&sning
bor 9% derfor foretrazkkes fremfor 10%. Séledes var der den 20/11 90 en
udestlende mzngde af 9% obligationerne p& 630 mio. kr. og der omsattes for
24,3 mio. kr., til sammenligning var tallene for 10% obligationen 134 mio. kr.
og 16,7 mio. kr. I parantes bemzrket endte 9% serien med at blive den pid det
tidspunkt mest 1likvide serie nogensinde, med en udestdende ma&ngde pa
tidspunktet hvor den lukkede (1/10/1992) pd 17,7 mia. kr. (10 % obligationens
tilsvarende tal er 4,9 mia. kr.). Den store cirkulerende mazngde medfgrte let
adgang til indfrielser for ldntagere ved senere konverteringer - der var ingen
indl&sningseffekt. Det er klart, at indl&sningseffekten kun er til stede s
lznge kurserne er under pari, men som bilag 6 viser, har dette varet tilfazldet
i adskillige perioder siden udbetalingen, specielt 14 begge obligationer pant
under pari ved og i en lang periode efter udbetalingen.

Realiseret tab for kunden - indfrielsesbetragtninger

Betragtes bilag 3, er for sammenlignelighedens skyld, beregningen af
fastkursaftalerne gentaget, men denne gang for fastholdt provenu. Denne
beregning er derfor den der rigtigst begr lazgges til grund ved ex post
betragtninger. Det ses at i dette scenario bliver alle de ydelsesmzssige
omstzndigheder der har talt for 9% ladnet endnu mere udtalte.

Det er dette scenario kunden lzgger til grund for sin pastand
Vi ser at den nominelle hovedstol for 9% la&net er 68.373 DKK hojere end 10%,

kursvardierne er naturligvis ens, det betyder at kunden kunne have indfriet
de to 1l4n til samme vardi ved optagelse og i flere perioder efter. Spergsmilet
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er nu, hvor meget (om noget) restgazldsrisikoen har kostet kunden. Som vi har
set, har han fdet en bedre likviditet ved at pitage sig den: Dels som folge
af at provenuet er forhgjet, dels fordi ydelserne de forste a&r er lavere og
bruttoydelserne altid er lavere; men han pastdr selv at ...(indklagede)... har
pafert ham et tab p& 68.316 DKK, svarende til hans oversldede opgorelse af
forskellen i nominel vardi.

Betragter man imidlertid bilag 6, ser man at kurs-spreadet mellem de
betragtede obligationer i lange perioder har varet ganske kort, og s& lange
kursen p&d 9% obligationen ligger under 100, vil dette medfere at der ikke
tabes de ca. 68 tusinde, men meget mindre. Faktisk ville kunden kunne have
kommet ud af de to 1l8n til omtrent samme indfrielsesbeleb i perioden indtil
primo “93 og igen fra medio “94 og frem til primo “96. I sidstnavnte periode
ber det bemzrkes, at kunden i denne periode forspildte sin chance.

Efter ...(indklagedes)... opfattelse har lantager selv valgt et ikke gunstigt
tidspunkt for indfrielsen af 9% lanet. under alle omstandigheder var
restgzlden pd ladnet medio 1997 (pd indfrielsestidspunktet) nedbragt sd meget,
sd forskellen pa nominel obligationshovedstol mellem de to 13n alene udgijorde
ca. 55.000 DKK, hvorfor hans krav aldrig ber kunne overstige dette belgb..."

Klagerne har kommenteret indklagedes og egne beregningerne p&a
folgende made:

"...I al vasentlighed synes der overensstemmelse mellem de af ...(ind-
klagede)... og os selv foretagne beregninger og forudsztningerne for samme,
men konklusionerne er der bestemt ikke enighed om.

Desvarre mener vi ogsd at have fundet unpjagtigheder og fejl i ... (ind-
klagedes)... beregninger der lige akkurat tipper nettoydelserne pad 9% linet
over, sdledes at dette fremtrader en anelse mere attraktivt i forhold til 10%
lanet, end realiteterne ville have varet. Dette forhold vender vi tilbage til
i slutningen af dette brev.

Vi mener at det i vores situation dengang, sivel som det ville vzre det i dag,
var laveste nettoydelse efter skat der burde gzlde for valget mellem den ene
eller den anden obligationsserie, men naturligvis ikke uden at tage hensyn til
sd voldsom en restgaldsrisiko som i vort tilfazlde. Med andre ord om nettoydel-
sen efter skat skulle vare en anelse steorre eller mindre de to 1ldn imellem,
som jo ogsd er det forhold ...(indklagedes)... argumentation bygger p& i
gennemgangen af de tre bilag, mitte ikke alene vare afggrende for valget af
9% obligationerne.

Fejlen var at ...(indklagede)... ikke gav os valget mellem de to obliga-
tionsserier, men alene pd egne prazmisser traf afgerelsen pd vores vegne og nu
forsgger at retferdiggere dette forkerte valg ned de tre beregningsbilag.
Disse udviser alle tre mindst nettoydelse efter skat for 10% l&net allerede
fra 8r 3 eller 4 samt i alle tilfzlde laveste effektive debitorrente efter
skat og laveste nutidsvardi af nettoydelserne, ligeledes for 10% lénet.

Til illustration af nettoydelsesdifferencen: (1-2) efter skat mellem de to lan
(1:9% og 2:10%) har vi udarbejdet et diagram der grafisk viser forlgbet de
forste 18 &r i afdagsforlebet hidrerende fra ...(indklagedes)... 3 bilag samt

to internetberegninger som vi selv har foretaget pa ...(indklagedes)...
hjemmeside.
Bemerk venligst at i ...(indklagedes)... Bilag 3 er nettoydelsen det forste

4r pd 9% lénet ganske vist 127 kr. mindre end pd 10% lanet, men dette skal ses
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i relation til en samlet nettoydelse pd 56.853 kr. eller 2 promille heraf.
Denne helt ubetydelige forskel fases ud de folgende tre ar sdledes at &r 5 og
de fplgende 19 A4r, er forholdet omvendt til fordel for 10% l&net. Vi mener
derfor ikke at dette forhold kunne lagges til grund for valget af 9%
obligationerne. Endnu mindre forholdene som beskrevet i ... (indklagedes)...
bilag 1 og 2;

...{Indklagedes)... bemarkning om at vores gkonomiske forhold pd davarende
tidspunkt nedvendiggjorde 9% lanet for at spare disse 127 kr. det forste ar
133 kr. det andet ar, 81 kr det tredie o.s.v. er helt hen i vejret og vi vil
gerne benytte lejligheden til at sld fast at vi aldrig pd noget tidspunkt har
undladt at betale vores terminer til hverken ...(indklagede)... eller andre
debitorer for den sags skyld.

Vaesentligst er vel at omlagningen fra de gamle til det nye l&n (jvnf. vort
tidligere bilag 5 s.4) gav os en nettoydelsesbesparelse det forste ar efter
50% skat pd ca. kr. 28.373 hvilket langt overstiger behovet p& kr. 10.000
ifplge banken (vort tidlige bilag 7 s.3). Vi kan hermed sld fast at der havde
veret rigelig radd til i vores gkonomi til at omlzgge til 10% l&net selvom dett
skulle have kostet os fernavnte ubetydelige belspb. Vi vil senere prgve at
pdvise at dette nok slet ikke ville have blevet aktuelt.

Desuden er .. (indklagedes).. henvisning til at der var tale om et specialldn
efter vores opfattelse valget mellem de to obligationsserier uvedkommende og
...(indklagede)... har ikke efterfglgende benazgtet at valget mellem de to
obligationsserier kunne vare foretaget, endsige af os.

Ligeledes m& vi tilbagevise ...(indklagedes)... bemazrkning om at der ikke
fokuseredes pa restgazldsrisiko i 1990. Hvem ville ikke have valgt 10% lénet
dengang safremt det var blevet tilbudt med blot tilnarmelsesvis de konsekvens-
beregninger der nu foreligger, samt naturligvis en uvildig r&dgivning fra
«..(indklagedes)... side???

Vi mener ikke at vi fik nogen konkret rddgivning af ...(indklagede)..., men
blot et tilbud som vi enten kunne acceptere eller forkaste. Med ovenstdende
nettoydelsesbesparelse pd kr. 28.373 efter skat kan det vel ikke undre nogen
at vi havde travlt med at acceptere 9% lénet uden teven og tid til eftertanke
eller sporgsmil i den givne pressede situation...

... (Indklagedes)... bemzrkninger om undgdelse af indl&sningsrisiko ved 10%
obligationerne har vi ligeledes forhert os om og kan meddele at det svar vi
har fdet er at denne risiko ikke kunne vare relevant for s& stor en serie som
den omdiskuterede 10% obligation.

... (Indklagedes)... betragtninger omkring vores forspildte chancher med hensyn
til en tidligere indfrielse af 9% l&net er interessante al den stund at vi
naturligvis forspger efter bedste evne at tilrettelagge vores gkonomi pé&
bedste mdde og herunder omprioritere pd& det bedste tidspunkt for os.
Imidlertid forholder det sig slledes, at ndr man har travlt med at passe sit
arbejde, hus, have, tre born og tilligemed har en hel del rejseaktivitet pa
jobbet, sd kan man ike samtidig holde vje med perioiske kurssvingninger. Vi
kan jo omvendt bebrejde ...(indklagede)... at vi ikke som de gode kunder vi
altid har vazret blev informeret om disse gunstige tidspunkter for ompriori-
tering og dermed blev hjulpet til en bedre okonomi.

Hvad der ligeledes underbygger vores padstand om 9% ldnets urimelige restgalds-
risiko er det faktum at ifelge ...(indklagedes)... bilag 6, kursspreaded
mellem de to obligationsserier, s8 ser man tydeligt at slfremt vi allerede i
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begyndelsen af 1993 skulle havde solgt ejendommen, miske vazre tvunget til det
af omstazndigheder vi ikke selv var herre over, si ville vi have varet tvunget
til at indfri 9% l8net til kurs 100. D.v.s. 2,5 &r efter optagelsen af ldnet
ville vi have lidt et ekstraordinart og ungdvendigt kurstab pd 68.373 kr. i
forhold til 10% lé&net.

Man kan ogsd se af Bilag 6 at p& intet tidspunkt efter ultimo 1990 var
kursspreaded stgrre end de 6% point som vi ville have lagt til grund for
valget af 10% obligationen. Hvorledes ...(indklagede)... p& davarende
tidspunkt reelt forholdt ig til valget mellem de to obligationsserier er et
interessant spergsmdl, idet det vel md& erkendes at der ber vare en mekanisme
der fordrsager at sdfremt den effektive debitorrente efdter skat fordrsaget
af kursernes spread mellem de to obligationsserier @ndrer sig markant, skal
der skiftes serie til fordel for den mest fordelagtige. Fra vort telefon-
referat, vort tidligere fremsendte bilag 8 s.l1 punkt 2 kan man se at kursen
pd 9% obligationen den 6. juni 1990 var 90,65 og dermed faldet vasentligt over
perioden frem til 20. november 1990 for herefter at stige igen som vist i
...(indklagedes)... bilag 6. Maske enten svigtede eller manglede denne
mekanisme, der burde have tradt i kraft i vort tilfazlde, hvor meget tyder pa
at dette netop var et usazdvanligt ugunstigt tidspunkt for valget af 9% obliga-
tionen, eller subsidizrt have fort til en konsultation med os om hvorvidt det
ville have varet mere fordelagtigt for os at optage det nye 1la&n i 10%
obligationer.

Skent vi mener at ovenstdende betragtninger/argumenter er rigelige til
underbyggelse af vort erstatningskrav er vi godt klar over, ligesom ... (ind-
klagede)... uden tvivl ogsd er det, at den part der kan dokumentere den
laveste nettoydelse efter skat for 9% henholdsvis 10% obligationer star
sterkere.

Vi vil derfor gerne henvise til de bilag vi selv tidligere har fremsendt til
Nevnet, herunder bilag 20, uddrag af den officielle kursliste for den 20.
november 1990, der udviser samme effektive rente (5,73) efter 50% skat for de
to omdiskuterede 9 og 10% obligationer, samt internetberegningsbilagene
fremsendt med vort brev til Navnet af den 14. august 1998. I sidstnavnte
tilfelde er nettoydelsen efter 49,32% skat lavere p& 10% obligationsldnet fra
forste termin og helt frem til 24. afdragsdr. En del af forklaringen herpi,
set i forhold til ... (indklagedes)... bilag 3, er at i vores beregning har vi
benyttet kurs 91,90 i stedet for ...(indklagedes)... 91,70 efter fradrag for
en fastkursaftale som givetvis ville have forekommet sidfremt dette l&n var
blevet tilbudt. En ny internetberegning, se venligst den vedlagte (med 1.
rentedag den 1.4.99) med den lidt lavere kurs 91,70 giver imidlertid ogsd en
mere markant fordel i valget af 10% obligationen, b&de med hensyn til lavere
effektiv debitorrente efter skat, nettoydelse efter skat, samt nutidsvardi af
nettoydelserne end ... (indklagedes)... bilag 3. Begrundelsen er at de samlede
omkostninger i forbindelse med 10% lanets optagelse er mindre, kr. 1068,
P-g.a. den mindre hovedstol, ved den hojere kurs og alligevel samme nettopro-
venue som i ...(indklagedes)... bilag 3. Et forhold ...(indklagede)... ikke
har taget med i betragtningi sit bilag 3; Det bemzrkes at ... (indklagede)...
i sit bilag 3 benytter samme kursvezrdi for de to l1lans hovedstole, hvilket
forudsatter ens omkostninger og samme provenue for de to 1lan, til ulempe for
10% lénet. Ja ,...(indklagede)... omtaler det i sit brev af 17 marts som et
lille ekstra raffinement at provenuet fra 10% l&net bliver kr. 1500 lavere end
fra det tilbudte 9% l&n. Vi mener at det skal det ogsd vare fordi f.eks.
stiftelsprovisionen skulle beregnes med 1% af hovedstolen og siledes vil
belaste 9% ldnet mere end 10% lénet.

Et andet forhold der herudover disfavouriserer 10% ldnet er ...(indklage-
des)... udregning af kursskering p&d 10% l&net der bygger pd kurserne den
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25.11.90 fremfor 19.11.90. Fastkursaftalen blev 3jo netop fremsendt den
20.11.90, vort tidligere fremsendte bilag 10 og 11, og denne kan siledes ikke
bygges p& kurserne den 25.11.90. Dette medferer ifelge vore beregninger at den
resulterende fastkurs pd 10% obligationen bliver 92,5 - kursskaring 0,65 =
91,85 (hvor den for 9% obligationen var 86,5 - kurssk®aring 0,6 = 85,9),
hvilket netop tipper 10% lénet over til at blive suverant billigst i
nettoydelse efter skat fra anden termin og fremefter. (Fgrste termin er
differencen = 0). Vi har selv foretaget en regnearkberegning, som vi ligeledes
bilegger dette brev, til understotning for dette forhold. Som det kan konsta-
teres bygger denne pad samme provenue som i ...(indklagedes)... bilag 2 for 10%
l&net samt den korrekte kurs 91,85.

Angdende ... (indklagedes)... afsluttende bemzrkning om at vort krav ikke ber
overstige forskellen pd nominel obligationshovedstol mellem de to lan pd
indfrielsestidspunkterne, 1.4.97 og 1.10.97, i vores bilagte regnearksbe-
regning terminerne 25 og 27, erklazrer vi os enige i synspunktet, men mi
samtidig gere opmzrksom p& rimeligheden i1 at £f& dakket rentetabet i de
forlgbne 2, henholdsvis 1,5 8r der er glet siden de to indfrielser. Hvis vort
rentetab szttes til 9% p.a. og vi benytter os af obligationernes restgald ved
indfrielsestidspunkterne ifslge vores vedlagte beregning, skal der forrentes
0,25 x 59.354 kr. i 2 &r samt 0,75 x 58.146 kr. i 1,5 &r hvilket i alt giver
et korrigeret erstatningskrav pd kr. 67.351,00..."

"...Vi fastholder at kurserne den 19.11.90 under alle omstazndigheder begr
lzgges til grund for sammenligningen mellem de to l&n fordi disse er de
seneste til rddighed for udarbejdelsen af lanetilbudet dateret den 20.11.90.

Vi er uforstédende overfor ...(indklagedes)... oplysninger om et-nu-og-her
tilbud med eojeblikkelig accept fordi det fremgdr af ... (indklagedes)...
lanetilbud, bilag nr. 10 s.2, at tilbudet er betinget af at vedlagte
fastkursaftale og kontantindfrielse accepteres inden den 27.11.90. Vi mener
derfor stadig at denne byggede pd kurserne den 19.11.90 og som pd denne dag
var henholdvis 86,50 og 92,50. Hvis sdledes det er disse kurser der lazgges til
grund for den i fastkursaftalen fastsatte kurs 85,90 var kursskaringen ikke
0,7 men 0,6 for 9% lé&net og ville tilsvarende have blevet 0,65 for 10% lanet.
Som det bemzrkes er denne en smule storre og i @vrigt beregnet efter
...(indklagedes)... anvisninger i brevet af den 17.3.99.

Vi mener derfor at den af os fremsendte "regnearkberegning" bygger pad korrekte
forudsztninger. For sammenligningens skyld mellem de to l1an er det under alle
omstzndigheder marginaler der diskuteres ovenfor (0,15% point pad 10% lénet)
og det zndrer efter vores opfattelse ikke p4 det vasentlige forhold mellem de
to 13n, nemlig kursforskellen pd 6% point og alligevel samme hvis ikke mindre
nettoydelse efter skat pd det 1lan vi ikke fik tilbudt, 10% lénet.

Det er interessant at ...(indklagede)... i sit brev af 23.4.99, afsnit 4,
anforer: "Internetberegningen, beskrevet nederst pd side 3 i klagers seneste
indleg er forkert derved, at bidragsmetoden er anderledes i dag end pa
optagelsestidspunktet". Dette udsagn er vi enig i men, i ...(indklagedes)...
brev af 17.3.99 anfores pd side 2, andet afsnit: "Lanet med 9% kupon giver
klart de laveste bruttoydelser. Dette til trods for at bidraget er regnet af
obligationshovedstolen, hvilket er en ulempe for dette 18n."Vi var i
pagzldende internetberegning ngdt til at acceptere at bidraget blev beregnet
af restgzlden og ikke som det ville vare korrekt og gzldende pd optagelses-
tidspunktet af obligationshovedstolen.

Vi konkluderer derfor at den pdgzldende internetberegning udviser for lille
fordel i faver af 10% lanet end den rent faktisk skulle.
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At internetberegningen ligeledes indeholder omkostninger, bliver den foretagne
sammenligning mellem de to lan ikke mindre rigtig af og dette forhold mdtte
... (indklagede)... ogsd ligesom bidragsmetoden tage i betragtning ved
ladnetilbudets udarbejdelse den 20.11.90...

Afslutningsvis vil vi gerne anfgre at de af os fremsendte internetberegninger,
regnearkberegninger og sammenfattende diagram med det grafiske forleb af
nettoydelsesdifferencen pd de to omdiskuterede 1a&n illustrerer ikke blot vore
egne beregninger, men ogsd de af ...(indklagede)... fremsendte 3 stk. Venligst
bemzrk hvor ubetydelig en nettoydelsesdifference efter skat der rent faktisk
diskuteres, hvadenten denne baseres pd ...(indklagedes)... eller vore be-
regninger. I alle tilfaldene indikerer denne efter relativ kort ydelsesforleb
et valg til fordel for 10% lénet..."

ANKENZVNETS BEMARKNINGER:

Indklagede fremsendte ldnetilbudet af 20. november 1990 til brug
for pengeinstituttets radgivning af klagerne. Tilbudet var
baseret pad nogle gennemsnitsbetragtninger om, hvad der pa
tilbudstidspunktet i 1990 efter indklagedes opfattelse bedst
svarede sig for lantagere i en situation som klagernes.

Efter Navnets opfattelse er der under de anferte omstendigheder -
vurderet efter forholdene pa tilbudstidspunktet i 1990 - ikke
grundlag for at fastsld, at indklagede har handlet ansvarspadra-
gende i forhold til klagerne i forbindelse med l&neomlagningen
ved ikke tillige at tilbyde klagerne et 10 pct. 1lan.

Som folge af det anforte

b e s £t e m m e s

Indklagede, Nykredit A/S, frifindes.

%M%,,

Hu Wendler Pedersen / Susanne Nielsen
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