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SAGENS OMSTENDIGHEDER:

Klagerne havde i deres ejendom et realkreditlan til 10 pct. rente,
et 1lan til en pensionskasse til 15 pct. rente samt et 1lan til
10,25 pct. rente til et pengeinstitut, som er koncernforbundet med
det indklagede realkreditinstitut.

Klagerne indgik den 17. januar 1995 en omprioriteringsaftale med
det koncernforbundne pengeinstitut om optagelse af et 30-arigt
kontantlan baseret pa 7 pct. obligationer. Ifglge
omprioriteringsaftalen skulle de tre indestdende lan indfries.

Indklagede fremsendte den 20. Jjanuar 1995 et lanetilbud til
klagerne, hvoraf blandt andet fglgende fremgar:

”..Vi kan tilbyde

Anslaet
Lanetype Hovedstol palydende rente Lgbetid Bidragssats
kontant annuitet Kr. 464.000 9,5069% 30 ar 0,5876% p.a.

Anslaet 1. ar

Nettoydelse ved Fradrag for kurstab pa
Ydelse Rente og bidrag 48% skat kontantlan, som skal indfries

Kr. 49.632,44 kr. 46.730,79 kr. 27.201,66 kr. 973,16

De anslaede oplysninger er beregnet pa baggrund af obligationskurser,
bidragssatser, gebyrer m.v. pr. den 19.01.1995..

Udbetaling af lanet

Lanet udbetales kontant med et beleb svarende til lanets hovedstol. Kontante
stiftelsesomkostninger modregnes inden udbetalingen.

Lanet er baseret pd udstedelse af fglgende ..(indklagede).. obligationer:
Ansladet nominelt belgb Obl.rente % Serie/argang Anslaet kurs
Kr. 586.599,24 7 UNI/2026 79,100

Er kursen pa obligationerne under 100, vil obligationsrestgalden vare stgrre end
lanet, da der i s& fald udstedes flere obligationer end lanets hovedstol for at
fremskaffe det kontante belweb..

Szrlige indfrielsesvilkar

Hel eller delvis indfrielse fegr tiden kan ske pd 2 mader:

1) ved at overdrage obligationer, svarende til obligationsrestgalden, af samme
serie, argang og rentefod som de, hvormed lanet er effektueret, til
..(indklagede).. Obligationerne ma ikke vare udtrukne eller opsagte.
..(Indklagede).. kan fastsaztte et gebyr for indfrielsen.

2) ved at indbetale det belgb til ..(indklagede)..., der kraves til udtrakning og
indlesning af obligationsbelgbet til pari..



Der vil derfor kunne konstateres et kurstab eller en kursgevinst ved
indfrielsen.

Der henvises i evrigt til pantebrevets s@rlige bestemmelser..”

Det for 1lanet wudstedte pantebrev indeholdt en tilsvarende
beskrivelse af indfrielsesvilkarene som den, der var indeholdt i
lanetilbudet.

Klagerne indgik den 25. Jjanuar 1995 en fastrenteaftale med
indklagede. Af aftalen fremgik det, at lanet var aftalt afviklet
den 8. februar 1995 ved salg af 7 pct. obligationer for nominelt
594.285 kr. til kurs 78,75. Det fremgik endvidere af aftalen, at
lanets endelige rente blev fastsat til 9,56 pct.

Lanet blev den 8. februar 1995 udbetalt i overensstemmelse med
fastrenteaftalen. Af lanespecifikationen fremgik savel
aftalekursen som mzngden af solgte obligationer.

Den 25. november 2001 fremsendte klagernes reprasentant fglgende
brev til det koncernforbundne pengeinstitut:

“.Dette brev er skrevet pa vegne af:

..(klagerne)..

Efter at have talt med bl.a. ..(et andet realkreditinstitut).. og efter at have
talt med to personer i Jjeres hovedafdeling er jeg nu overbevist om, at
..{pengeinstituttet).. ved ..(medarbejder).. har radgivet ..(klagerne).. meget

forkert ved optagelse af deres 14n den 8. februar 1995.

Den forkerte radgivning bestar i, at de fik tildelt et 1lan som indebar et meget
stort kurstab.

..(Det andet realkreditinstitut).. oplyser, at de pad det tidspunkt anbefalede et
8% eller 9% lan med et langt mindre kurstab, og som derfor ville kunne ombyttes
til et andet 1lan i tilfalde af et senere rentefald - uden et meget stort tab.

Der skal ydermere gores opm@rksom pa, at banken var bekendt med at ..(klagerne)..
for optagelse af dette omprioriteringslan havde fortalt, at de var interesseret
i at salge ejendommen. Denne oplysning overfor ..(det andet realkreditinstitut)..
og andre, bestyrker dem i, at tildelingen af dette 7% lan var om end endnu mere
forkert pa grund af kurstabet.

Derfor ma vi bede .. {(pengeinstituttet).. om at betale differencen pad kurstabet
mellem 7% lanet og et 8% eller 9% lan.

Da jeg ikke har historisk adgang til kurstallene pa 8% og 9% 1lan den 8. februar
1995 - og dermed ikke kan vurdere sterrelsen af tabet for ..(klagerne).. — sa ma
det endelige belgb udregnes i samarbejde med ..(pengeinstituttet)...

Der skal her ogsa ggres opmerksom pa, at ..(klagerne).. helt har veret 1
..{pengeinstituttets).. radgiver’s haender, da de ikke er i besiddelse af nogen
viden omkring realkreditléan.



Denne sag haster, da ..(klagerne).. hurtigst mulig vil lagge det darlige l&n om
for at begranse tabet..”

Pengeinstituttet besvarede henvendelsen direkte til klagerne pa
fzlgende made:

# i har fra ..(klagernes reprasentant).. modtaget brev af den 25. november 2001,
hvor ..(klagernes reprasentant).. pa jeres vegne skriver, at I ved optagelsen af
jeres 7% kontantlan i februar 1995 har modtaget en forkert radgivning.

Vi har gennemgaet konverteringssagen fra februar 1995, og pa den baggrund, mener
vi ikke, at vi har gjort noget galt pa radgivningstidspunktet.

Ved optagelsen af jeres kreditforeningslan i 1995, var det ikke usadvanligt, at
fokusere pa at opna den lavest mulige nettoydelse, hvilket skete ved optagelse
af et kontantlan med en lav kuponrente frem for et obligationsléan med haj
kuponrente.

vi har tilbudt ..(klagernes repraesentant).., at vi kunne holde et mede, hvor vi
kunne forklare jer baggrunden for, at mange valgte at optage kontantlan 1
perioden 1994-1996, herunder skattemessige regler om rente, fradragsverdi og
regler om kursgevinstbeskatning, der var anderledes end reglerne er i dag.

.. (Klagernes repraesentant) .. afslog, at vl skulle holde et mede .

Vi er ikke enige med jer i, at vi skal petale differencen pa kurstabet mellem 7%
lanet og et 8% eller 9% lan.

Vi gor opmerksom pa, at en omlagning af jeres nuvarende lan ikke behover at
afvente en eventuel behandling i pengeinstitutankenavnet.

Til orientering vedlegger vi to kendelser fra pengeinstitutankenavnet, der
omhandler spergsmalet om radgivningsansvar i forbindelse med optagelse af
kontantlan baseret pa 7% obligationer i 1995. Sagsnummer 352/1998 og sagsnummer
99/159.."

Klagerne indbragte den 12. januar 2001 sagen for
Realkreditankenavnet.

PARTERNES PASTANDE :

Klagerne pastar indklagede tilpligtet at erstatte dem differencen
pa kurstabet mellem 7 pct. lanet og et 8 pct. eller 9 pct. lan.

Indklagede pastar frifindelse.

KLAGERNES FREMSTILLING:

Klagerne henviser til brevet af 25. november 2001 fra deres
reprasentant til indklagede.



Til indklagedes udtalelse til Ankenavnet har de felgende
bemazrkninger:

Det er absolut ikke korrekt, nar indklagede udtaler, at de ikke
havde rad til at blive boende i huset. P& det tidspunkt (foraret
1994) var der mange, der omlagde lan med stor fortjeneste. Den
mulighed havde de ogs&, men da de ventede barn nr. 3, ville de
preve at salge og finde noget steorre. Efter ca. et halvt ar, hvor
de ikke syntes, de selv kunne finde noget, der passede til dem, og
da deres egen bolig ikke var solgt, tog de beslutningen om at
omprioritere.

Herefter havde de fuld tillid til, at deres davarende bankradgiver
ville gere det pa& den mest fordelagtige made for dem som gode
kunder i banken.

De lagde pa det tidspunkt ikke skjul p&, at det ikke var et hus,
de ville blive boende i, nar de blev gamle, det er det stadig
ikke.

Derfor undrer det dem, nu hvor de har en lidt sterre viden om lan,
at det var et kontantlan, man tilbed dem.

Indklagede anferer, at det var dem selv, der ville have lavest
mulig rente. Det har de aldrig udtalt sig om, og hvis indklagede
havde forklaret, at det ville betyde et stort kurstab senere, hvis
de ville sazlge eller omlagge, sa er de sikre pa, de ville have
sagt nej.

De fgler, at indklagede prgver at udlegge det sadan, at deres
gkonomi var meget darlig. Dette er pad ingen made rigtigt.

INDKLAGEDES FREMSTILLING:

Indklagede oplyser, at klagerne forud for optagelsen af
kontantlanet pa& 464.000 kr. havde haft den ovennavnte ejendom til
salg, fordi klagerne ud fra deres gkonomiske situation ikke havde
rad til at blive boende i ejendommen.

Ejendommen var imidlertid vanskelig at salge, og den havde pa
tidspunktet for laneoptagelsen varet til salg 1 mere end 6
maneder. Klagerne valgte derfor at blive boende i ejendommen, men
dette forudsatte en forbedring af deres gkonomi.

Den 17. januar 1995 indgik klagerne en “omprioriteringsaftale” med
indklagede. Det fremgik af aftalen, at klagerne skulle optage et
nyt 14n hos indklagede, som skulle anvendes til at indfri 3
hgjtforrentede lan.



Det blev mellem klagerne og deres radgiver aftalt, at det nye lan
skulle have den lavest mulige kuponrente, fordi klagerne anskede
at sidde billigst muligt.

P4 denne baggrund afgav indklagede et lanetilbud pad et kontantlan
baseret pd 7 pct. obligationer. Lanetilbudet fremkom den 20.
januar 1995, og 5 dage efter havde klagerne besluttet at optage
dette 1a&n, idet de den 25. Jjanuar 1995 indgik en fastrenteaftale
vedrgrende det tilbudte kontantlan.

Lanet blev herefter p& baggrund af den indgdede fastrenteaftale
udbetalt den 8. februar 1995.

Argumentation:

Det er indklagedes opfattelse, at der ikke foreligger fejl eller
forsgmmelser fra indklagedes side, som kan medfgre et
ansvarsgrundlag.

Det ma forst og fremmest fremhaves, at klagernes gkonomiske
situation gjorde, at det var nedvendigt, at renteudgifterne blev
reduceret mest muligt, sdledes at klagerne kunne blive boende i
ejendommen, og det var klagerne selv, der pa denne baggrund
onskede den billigst mulige lgsning. Det bemzrkes, at
beregningerne over klagernes gkonomiske situation 1 1995 ikke
lengere findes i banken, og at det heller ikke er muligt at
genskabe beregningerne med det materiale indklagede er i
besiddelse af 1 dag.

Hertil kommer, at der i 1995 var en kutyme i pengeinstitutsektoren
for, at radgivning om valg af kuponrente fandt sted ud fra den
typeforudsztning, at kunden enskede den lavest mulige ydelse.

Den lavest mulige nettoydelse hanger sammen med en lav kuponrente
pd de underliggende obligationer. Dette skyldes, at investorer,
der keber obligationer med en hej kuponrente, indregner et fradrag
i kursen, som skal dakke risikoen for indfrielse til kurs 100 for
tid.

Spejlbilledet af investorernes risikopramie er en optionspramie
for lantageren, der ved valg af hgj kuponrente og dermed hgjere
ydelse, med sterre sandsynlighed end ved valg af lav kuponrente
kan f& en mulighed for at kunne indfri lanet til kurs 100, hvis de
underliggende obligationer stiger til over pari ved et rentefald.

Risikoen ved valg af hgj kuponrente er imidlertid, at hvis kursen
ikke udvikler sig som Dbeskrevet ovenfor, og optionen til
indfrielse til kurs 100 derfor aldrig udnyttes, er der tale om en
merudgift for kunden, som i en 30-arig periode er betydelig.



Det geres galdende, at disse spekulationer 1 den fremtidige
renteudvikling ikke var et almindeligt radgivningstema 1 1995.
Valget af lan var dengang, og er stadig, baseret pa en
typeforudsatning om at opnd den lavest mulige ydelse pa grund af
den lange lgbetid.

Valget af kontantldn frem for obligationslan var ligeledes
sedvanligt pa davaerende tidspunkt ud fra de samme
typeforudsatninger. Ydelsen p& kontantlanet ville vare billigere
end pa et tilsvarende obligationslan. Dette skyldes, at kurstabet
pa kontantlanet bliver konverteret til rente og dermed bliver
fradragsberettiget. P& et eventuelt obligationslan vil kurstabet
ikke vare fradragsberettiget.

Det blev fgrst almindeligt at radgive sarskilt om valget mellem
obligationslan og kontantlan efter indfgrelsen af
kursgevinstbeskatning for gevinster ved ekstraordinzre indfrielser
af kontantlan fra 1. januar 1996.

Det var ved kontantldn en sadvanlig oplysning til lantager, at
lanet blev fremskaffet ved salg af obligationer, og at der dermed
- ved kurser under pari - var forskel pa obligationsrestgald og
pantebrevshovedstol. En s&dan information er ogsd givet 1 det
fremlagte lanetilbud og l&nespecifikation. Det fremgdr ogsa, at
der galder serlige indfrielsesvilkdr for kontantlan. Det bemarkes,
at dette tillige fremgdr af det for lanet udstedte pantebrev.

Sammenfattende kan det konkluderes, at lanet blev valgt af
klagerne ud fra et onske om at sidde billigst muligt, og at dette
valg svarede til standardforudsztninger 1 pengeinstitutsektoren 1
1995, hvorfor der ikke var anledning for indklagede til at radgive
serskilt om valg af kuponrente sammenholdt med forventninger til
renteudviklingen, jf. i evrigt Realkreditankenavnets afggrelser i
sagerne 1998-02-045, 1998-04-078 og 1998-05-083.

ANKENEVNETS BEMERKNINGER:

Klagen er indgivet mere end 6 ar efter laneomlagningen. Det er
ikke muligt nu at afgere, hvilke konkrete overvejelser hos
klagerne der har varet grundlaget for laneomlegningen, og derfor
heller ikke muligt at afgere, om den konkrete radgivning af
klagerne har varet mangelfuld.

Der er efter Navnets opfattelse ikke grundlag for at fastsla, at

de oplysninger, som er givet i indklagedes lanetilbud m.v., ud fra
en generel vurdering af forholdene i 1995 har varet urigtige eller
mangelfulde. Naevnet bemzrker i den forbindelse, at et kontantlan i
1995 baseret pd 7 pct. obligationer var sadvanligt i perioden, og



at det - afhengig af lantagerens forventninger og fremtidsplaner -
var en rimelig og forsvarlig foranstaltning at optage et sadant
1an. Naevnet kan derfor ikke give klagerne medhold i klagen.

Som fglge af det anferte

b e s £t e m m e s

Indklagede, Nordea Kredit Realkreditaktieselskab, frifindes.

Hufo Wendler Pedersen / Susanne Nielsen




