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Pengeinstitutankensevnet

571/2008 Erstatning for investering i juni 2008 i ScandiNotes V Junior
2015 og Kalvebod Plc 3 S 2014. Bekendtggrelsen om investorbeskyttelse

§§ 17 0og 19.

Sagsnummer: 571/2008

Dato: 30. juni 2010

Ankenasvn: Vibeke Rgnne, Hans Daugaard, Troels Hauer Holmberg, Peter Stig Hansen, Erik
Sevaldsen

Klageemne: Vzerdipapirer, kgb, salg, rddgivning
Radgivning, investering

Ledetekst: Erstatning for investering i juni 2008 i ScandiNotes V Junicr 2015 og Kalvebod Plc 3
S 2014, Bekendtggrelsen om investorbeskyttelse §§ 17 og 19,

Indklagede: Aarhus Lokalbank

@vrige oplysninger; SFLF

Senere dom: -

Indledning.
Denne sag vedrgrer klagerens krav om erstatning for tab ved investering i juni 2008 i ScandiNotes V
Junior 2015 og Kalvebod Plc. 3 5 2014,

Sagens omstaendigheder.
Klageren, der er fedt i 1930, er kunde i Aarhus Lokalbank, hvor han har bl.a. et frit vaerdipapirdepot.

Klageren har under sagen fremlagt én side af et dokument om depotoprettelse, hvoraf der fremgar en
investeringsprofil med lav risiko og tidshorisont til den 31. marts 2010.

Ved fuldmagtserklaering af 2. april 2002 bemyndigede klageren sin sgn, S, til at disponere vedrgrende
engagementet,

Ved brev udsendt i oktober 2007 informerede banken om reglerne om investorbeskyttelse (de sékaldte
MIFID-regler), der tradte i kraft den 1. november 2007. Af brevet fremgar bl.a :

"Efter de nye regler skal vi inddele vores kunder i forskeltige kundekategorier. I den forbindelse er du
kategoriseret som detailkunde.

P& baggrund af oplysninger om din finansielle situation og dit kendskab til og erfaring pa
investeringsomradet, er det vores vurdering, at det ogsé fremover vil veere egnet for dig at foretage
investering i aktier, obligationer, investeringsbeviser samt hermed sammenlignelige produkter.

Hvis din finansielle situation, erfaring, formal og risikovillighed sendres, eller du ikke leengere har
interesse for de nzevnte investeringsmuligheder, skal vi opfordre dig til at kontakte din seedvanlige
kunderddgiver, som i sa fald vil ajourfere oplysningerne. Med fuldstzendige og ajourfarte oplysninger
kan vi bedst give dig den mest optimale rédgivning.”

Vedlagt brevet var bl.a. "Vilkar for handel med vaerdipapirer". Det fremgar heraf bl.a. ;

"Investeringsridgivning

Ved investeringsradgivning forstas personlige anbefalinger til en kunde om transaktioner i tilknytning til
finansielte instrumenter, Ved personlig anbefaling forstds en anbefaling, der gives til en person i dennes
egenskab af investor, som tager udgangspunkt i personens egne omstaendigheder og som udggr en
anbefaling til at tage et af falgende skridt:

1) at kaebe, saelge, tegne, udveksle, indigse, beholde eller garantere
et bestemnt finansielt instrument, eller

2) at udgve eller undlade at udgve en rettighed, der skyldes et
bestemt finansielt instrument, til at kebe, saxlge, tegne, udveksle
eller indlgse et finansielt instrument.

Definitionen af investeringsradgivning afgreenser anvendelsesomradet for egnethedstesten. Hvis
banken yder generel vejledning, vurderer banken derfor ikke, om anbefalingen er egnet eller

hensigtsmaessig for dig

Generel vejledning

Bankens r&dgivning om en bestemt type finansielt instrument udger ikke investeringsradgivning i
bekendtgerelsens forstand, da anbefalingen til kunden skal relatere sig til transaktioner i specifikke
finansielle instrumenter. Det vil for eksempel sige, at en anbefaling til dog om at kebe 100 stk. XX
aktier er investeringsradgivning, hvorimod en anbefaling om at placere en formue i 60 % obligationer

1afs 06-05-2011 10:34



571/2008 Erstatning for investering i juni 2008 i ScandiNotes V Jun  http://www pengeinstitutankenaevnet di/Da/Forside/Segiafgerelser

og 40 % aktier er en generel anbefaling, som ikke er omfattet af definitionen af investeringsradgivning.

Veerdipapirhandel uden radgivning

Banken vurderer kun, om en investeringsservice eller et finansielt instrument er egnet for dig, hvis
banken yder investeringsradgivning eller portefgljepleje til dng I forbindelse med andre former for
investeringsservice end mvester;ngsradglvnmg vil banken p& baggrund af dit kendskab til og erfaring pé

det relevante investeringsomrade vurdere, om en investeringsservice eller et produkt er
hensigtsmaassigt for dig, medmindre transaktionen titbydes med henblik pa udelukkende ordreudfgrelse

{execution only).
Hvis du er kategoriseret som professionel kunde, vurderer banken ikke, om det patznkte produkt er
hensigtsmaessigt for dig.

P& baggrund af dit kendskab til og erfaring pa det relevante investeringsomrade kan banken fildele dig
et handelsrum, hver du uden bankens anbefaling kan foretage transaktioner i specifikke finansielie

instrumenter.
Hvis du ikke giver banken oplysninger eller ikke giver tilstraekkelige oplysninger om dit kendskab og
dine erfaringer, kan banken ikke afggre, om et produkt eller en tjenesteydelse er hensigtsmaessig for
dig.
Execution only-transaktioner
Uden forudg8ende investeringsradgivning eller indhentelse af oplysninger om dit kendskab, erfaring,
finansielle situation eller investeringsformal, kan banken foretage execution only-transaktioner i
fglgende vaerdipapirer:
. aktier, der er optaget til handel pa et reguleret marked her i landet,

i andre lande inden for Den Europasiske Union eller lande, som

Faellesskabet har indgdet aftale med pa det finansielle omrade, eller

pd et tilsvarende tredjelandsmarked,

. pengemarkedsinstrumenter,

. obligationer og andre galdsinstrumenter, der ikke omfatter et afledt
instrument,

. andele i investeringsforeninger eller tilsvarende
investeringsinstitutter omfattet af radets direktiv 85/611/EQ@S
(UCITS),

. andre ikke komplekse finansielle instrumenter

Ved execution only-transaktioner har banken ikke vurderet den leverede eller tilbudte tjenesteydelses
hensigtsmaessighed, og du er derfor ikke omfattet af det hgjere investorbeskyttelsesniveau. Dette
geelder, uanset om transaktionen foretages ved internethandel, handel ved personlig fysisk
henvendelse til banken eller ved ordreafgivelser via telefonen.

Hvis du gnsker mvestermgsradglvnmg om en konkret transaktion, anbefaler banken, at du henvender
dig i filialen hos din radgiver."

Klageren har fremlagt s:de 1 og side 3 af sin skattemaessige é’irsopggrelse for 2007. Heraf fremgar en
skattepligtig indkomst pa 270.265 kr., fordeit med cirka halvde!en pé personlig indkomst og

kap:talmdkomst Hertil kommer posmv aktieindkomst pé cirka 25.000 kr. Endehg fremgar en
heldrsbolig og en fritidsbolig med ejendomsvaerdi pr. den 1. oktober 2007 p& henholdsvis 2,3 mio. og

1,5 mio. kr.
I 2008 havde klageren en beholdning af ScandiNotes Senior obligationer, som blev solgt den 14. maj
2008 for knap 2,8 mio. kr.

Banken har anfert, at klageren den 19, maj 2008 afgav ordre om kgb af nominelt 1,5 mio. kr.
kapitalbeviser i Aarhus Lokalbank. Ordren blev annulleret af S, som samtidig anmodede om alternative
investeringsforslag med et "fornuftigt atkast”. Kiageren har anfgrt, at han bestrider, at han skulle have
givet ordre om keb af for nominelt 1,5 mio. kr. kapitalbeviser i Aarhus Lokalbank. Der var tale om, at
banken fremkom med et uopfordret tilbud, som han efterfglgende via S meddelte, at han ikke
accepterede.

Ved brev af 23, maj 2008 sendte banken fglgende tre forslag til genplacering af midlerne fra salget den
14. samme maned:

1. en jubileeumskonto med udlgb i 2012, hvor den effektive rente efter skat var 2,87 %,
2. tre konkrete realkreditobligationer med kort Igbetid og effektiv rente pd 3,35- 3 6 % efter skat

0g
3. to virksomhedsobligationer "2% Kalvebod 2011/14" og "4% ScandiNotes 2012/15" med effekiiv

rente efter skat pd henholdsvis 4,15 % og 5,06 %,

Ved e-mail af 28, maj 2008 il 5 sendte banken prospektet for ScandiNotes V 2012/2015. Banken
anferte, at man ikke kunne "finde nogen obligationer med 5-8 &rs lgbetid, der tilnarmelsesvis kunne
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matche ScandiNotes.” Af prospektet fremgar, at 15 pengeinstitutter var Iantagere i henhold til
obligationerne, som bestod af fire trancher, hveor juniortranchen var den laveste. Den forventede rating
for juniortranchen var BA 3. Ratingen for de gvrige trancher var AAA. Endvidere fremgar bl.a :

"£n investering | ScandiNotes V er kun egnet for finansielt sofistikerede investorer, som er i stand til at
vurdere kvaliteter og risici ved en sadan investering, og som har tilstraekkelige ressourcer til at baere
ethvert tab, som en s&dan investering matte kunne medfgre.

Resumé ScandiNotes ® V

s ScandiNotes ® V er en statisk "true sale" CDO baseret p& 15 ldn med
status af ansvarlig |18nekapital til regionale danske finansielle
inostitutioner med en maksimal lgbetid p8 8 &r og en forventet |gbetid
pé 5 ar,

m ScandiNotes Five p.1.c. er et Dublin-baseret SPV med en juridisk fuldt
afskarmet struktur, der isolerer de enkelte kreditorers krav mod

selskabet,
s Den samlede udstedelse forventes at udgere DKK [1.561] millioner,

som forventes opdelt i fire trancher

- ScandilNotes ® V Class A 2012/2015, DKK [218] millioner; 3M
Cihor + 0,30 %, (forventet Moody’s rating Aaa)

- ScandiNotes ® V Class B 2012/2015, DKK [672] millioner; 3M
Cibor + 0,10 %, (forventet Moody’s rating Aaa)

- ScandiNotes ® V Class C 2012/2015, DKK [416] millioner; fast
rente 4 %, (forventet Moody’s rating Aaa), prisfastsat som DKK
5-ars swap + 0,10 %

- ScandiNotes ® V Class D 2012/2015, DKK [255] millioner; fast
rente 4 %, (forventes Moody's rating Ba3), prisfastsat som DKK
5-ars swap + 2,25 % . .

m Rentebetalinger og restgaeld pd ScandiNotes ® V Class B og Class C
forventes garanteret af Den Europaeiske Investment Fund (EIF), et
datterselskab af Den Europzeiske Investeringsbank, og vil dermed fa
en 0 % risikovaegtning.

s ScandiNotes ® V forventes noteret pa Irish Stock Exchange (ISE) i
Dublin, og vil blive afviklet via VP.

Risici og risikodeempende faktorer
Risikofaktorer

»  Relativ begreenset spredning i 18neportefgljen

= Laneaftalerne har status af ansvarlig Idnekapital. L&nene er usikrede.

& S&fremt en bank oplever en kredithaendelse ("a Credit Event”), vil
den reekkefglge, hvori kreditorer betales tilbage ("the waterfail
structure”), genereit vaere som falger:

- Til sidst deekkes krav fra investorerne i ScandiNotes V Class D"

Ved e-mail af 10. juni 2008 til S oplyste banken bl.a .:

"Udstederne af 2 % Kalvebod 2011/2014 er 12 forskellige regionale og lokale banker (blandt andet ogsa
Aarhus Lokalbank}.

Obligationen er udstedt som ansvarlig lanekapital ligesom ScandiNotes. Risikoen ma vurderes til at
veere ca. den samme " _

Ved fondsafregning af 10. juni 2008 gennemfarte banken klagerens kgb af nominelt 2.446.746 kr. 4 %
ScandiNotes V Junior 2015 til kurs 88,50, svarende til en kursvezerdi pa 2 165.370 kr.

Ved fondsafregning af ligeledes 10. juni 2008 gennemfgrte banken klagerens kab af nominelt 950,000
kr. Kalvebod Plc. 3 S 2014 til kurs 90, svarende til en kursveerdi pé 855.000 kr.

Af begge fondsafregninger fremgar bl.a.:

"Din markedsordre er gennemfgrt som OTC handel med banken som modpart.

Din ordre er gennemfart efter reglerne om execution only, d.v.s. uden rédgivning.”

Pr. den 4. september 2008 havde veerdipapirerne i kiagerens depot en veerdi pa i alt 4.549.971 kr.,
hvoraf ca. 3 mio, kr. var veerdien af ScandiNotes og Kalvebod obligationerne, henholdsvis 2.163.412 kr.
og 846.858 kr. De resterende ca. 1,5 mio. kr. var fordelt pa aktier i to danske pengeinstitutter,
investeringsbeviser i Bankinvest Virksomhedsobligationer og Bankinvest Hgjrenteilande samt papirerne

@restad 15 og Ske 11.
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Ved brev af 14. november 2008 henvendte klageren sig via sin advokat til banken med krav om
erstatning med henvisning til, at ScandiNotes og Kalvebod obligationerne pa baggrund af navnlig
Roskilde Banks situation i efter@ret 2008 var helt eller delvist veerdilgse.

Parternes pastande.

Den 29. december 2008 har klageren indbragt sagen for Ankeneevnet. Klageren har nedlagt endelig
pastand om, at Aarhus Lokalbank skal tilbagefgre hans kab af ScandiNotes og Kalvebod obligationer til
anskaffelseskursen og forrente belgbene med den rentesats, som han kunne have opndet pa en
almindelig indl@nskonto. Subsidigert skal banken tilbagefgre/tilbageksbe ScandiNotes og Kalvebod
obligationerne pa vilk&r fastsat af Pengeinstitutankenzevnet. Mere subsidizert skal banken betale
erstatning for det tab, som han har lidt ved investering i ScandiNotes og Kalvebod obligaticnerne.

Aarhus Lokalbank har nediagt p8stand om frifindelse.

Parternes argumenter.

Kiagerenhar bl.a anfert, at han accepterede bankens forslag om ScandiNotes og Kalvebod
obligationer i tillid til, at papirerne svarede til hans tidligere beholdning af ScandiNotes obligationer,
som var udlgbet og skulle genplaceres.

Det fremagik ikke, at risikoen pa de ScandiNotes obligationer, der blev kebt den 10. juni 2008, var
vaesentligt stgrre end risikoen pa de ScandiNotes obligationer, som han hidtil havde haft.

Det var hans klare opfattelse, at det alene ville medfgre et tab pa 1/15 del, hvis én af de 15 banker,
der stod bag ScandiNotes obligationerne, gik konkurs.

Han var ikke klar over, at der var forskellige kategoriseringer af obligationerne i ScandiNotes.

E-mailen af 29. maj 2008 var alene bankens svar p&, hvilke banker der stod bag ScandiNotes
obligationerne. ‘

Han er landbrugsmekaniker af profession, og de investerede midler stammer hovedsageligt fra hans
salg af en landbrugsejendom. Veerdipapirdepotet udger den vaesentligste del af hans formue.
Radgivningen levede ikke op til kravene i reglerne om investorbeskyttelse. Han har til stadighed gnsket
en lav risikoprofil, hvilket ogsa fremgar af depotoprettelsesaftalen. Bankens anbefaling var i strid med
den aftalte risikoprofil, herunder for s& vidt angdr spredning af risikoen.

ScandiNotes obligationerne blev kgbt af bankens egenbeholdning. Kort tid efter kgbet var
obligationerne veerdilgse. Banken var selv I3ntager | henhold til obligationerne.

Fuldmagten til S var alene en praktisk foranstaltning i forbindelse med hans helbredsmaessige forhold
(nedsat syn og hgrelse).

Aarhus Lokalbankhar bl.a. anfgrt, at man ikke har gjort sig skyldig i ansvarspadragende fejl eller
forsgmmelser i forbindelse med klagerens investeringer.

ScandiNotes obligationer blev generelt anset for at veere lavrisikoinvestering indtil Roskilde Banks
situation i efteraret 2008, Obligationerne blev sdledes omsat til detailkunder med risikoprofilen "lav".
Ved vurderingen af risikoen pa obligationerne matte der henses til de for markedet tilgeengelige
oplysninger.

ScandiNotes obligationerne gav mulighed for en forrentning, der oversteg forrentningen ved investering
i real- eller skibskreditobligationer Klageren blev i flere omgange oplyst om, at risikoen bestod i, at et
eller flere pengeinstitutter gik konkurs. Fremsendelsen af prospektet, jf. e-maiten af 29. maj 2008, var
et led i bankens grundige information om produktet. Klagerens handskrevne notater pa det fremlagte
eksemplar af bankens brev af 23. maj 2008 viser, at klageren faktisk laeste prospektet.

Klageren valgte ScandiNotes obligationerne frem for realkreditobligationer, som var bankens primeere
anbefaling, med henblik pa at optimere afkastet, Klageren var klar over, at den hgjere rente pa
ScandiNotes obligationerne afspejlede en starre risiko.

Spredningen i klagerens investeringer forblev uaendret.
Bankens investeringsforsiag var alternativer til klagerens ordre om kgb af kapitalbeviser i Aarbus

Lokalbank. Klagerens udgangspunkt var sdledes en hgjere risiko end de forslag, der fremgik af bankens
brev af 23. maj 2008,

Klageren har en stgrre formue, og blev bistdet af sin sen, som har god indsigt i investeringsforhold.
Klageren har ogsa selv god indsigt i gkonomiske forhold. Skatteopgarelsen for 2007 er utilstraekkelig il
belysning af klagerens samlede gkonomi.

Klageren havde tidligere investeret i virksomhedsobligationer og havde i gvrigt erfaring med
investering i produkter med en risiko svarende til risikoen ved kgbet ScandiNotes obligationerne.
Klageren reklamerede ikke ved modtagelsen af fondsafregningen for ScandiNotes cobligationerne,
hvoraf det udtrykkeligt fremgar, at kebet angér ScandiNotes Junior.

Bankens radgivning medfgrte ikke, at man blev afsk3ret fra at gennemfegre handlen som en
ekspeditionssag (execution only). Banken ydede alene en generel vejledning vedrgrende en flerhed af
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investeringsprodukter, herunder realkreditobligationer. Klageren afgav herefter via S telefonisk ordre
om at kgbe ScandiNotes V Junior 2015, hvilket korrekt blev effektueret ved en handel i henhold til
reglerne om execution only Dette blev bekreeftet ved fremsendelsens af fondsnotaen, som klageren
ikke gjorde indsigelse imod.

Subsidizert ggres det gaaldende, at banken ikke har tilsidesat sin radgivningsforpligtelse eller i gvrigt
handiet kritisabeit i forbindelse med klagerens handler

Uanset en eventuel fejl er der ikke grundlag for at give klageren sit oprindelige indskud retur, idet han
ved investeringen faktisk accepterede en risiko for kursfald
Klageren har ikke fremhaevet nogen vildfarelse eller uvidenhed i relation til Kalvebod obligationerne,

ligesom klageren ikke har fremheevet nogen konkrete fejloplysninger eller lignende, Klageren har
mundtligt over for banken erkendt, at han beaerer det fulde ansvar for investeringen i Kalvebod

obligationerne.
Ankenzevnets bemaerkninger og konklusion.

Ved brev udsendt i oktober 2007 informerede Aarhus Lokalbank klageren om reglerne om
investorbeskyttelse og anfgrte herunder, at det var bankens vurdering, at det ogsa fremover ville veere
egnet for klageren at foretage investering i aktier, obfigationer, investeringsbeviser samt hermed
sammenlignelige produkter.

Handlen med ScandiNotes og Kalvebod obligationer opfylder ikke betingelserne i § 19 i bekendtggrelse
nr. 809 af 29. juni 2007 om investorbeskyttelse ved veerdipapirhandel. Handlen kunne derfor ikke
gennemfgres efter reglerne om execution only. I forbindelse med klagerens kgb af obligationerne i juni
5008 burde banken derfor have udfgrt en hensigtsmaessighedstest, jf. § 17, med henblik pa at fastsl3,
om klageren havde den ngdvendige erfaring og viden til at forstd den seerlige risiko, som er forbundet
med disse obligationer, og i bensegtende fald have gjort klageren udtrykkeligt opmeerksom herpa.

Under disse omstaendigheder finder Ankenaevnet, at det mé& pahvile Aarhus Lokalbank at godtgere, at
den manglende rédgivning har vaeret uden betydning for klagerens dispositioner.

For sa vidt angdr ScandiNotes V Junior obligationerne bemaerkes, at klageren ikke har modtaget
r&dgivning om, at den samlede maengde af ScandiNotes V obligationer er rangordnet i fire kategorier,
hvoraf Junior er den laveste, hvilket indebaerer, at ethvert tab, der opstar som felge af manglende
betalingsevne hos et af de 15 I&ntagende pengeinstitutter, i forste raekke skal beeres af indehavere af
Junior obligationerne, og at disse obligationer saledes ikke svarer til de ScandiNotes Senior
obligaticner, som klageren tidligere havde ejet.

P& baggrund af ovenstaende - herunder ud fra et synspunkt om risikospredning - finder Ankensevnet,
at Aarhus Lokalbank har handlet ansvarspadragende i forbindelse med klagerens kgb af ScandiNotes og
Kalvebod obligationer.

Der er ikke grundlag for, at banken skal deekke noget rentetab, eller at klageren skal refundere
eventuel modtaget rente af obligationerne, idet afkastet ikke skgnnes at afvige fra, hvad klageren
ellers kunne have opnaet,

Som folge heraf traeffes folgende
afgpretse:

Aarhus Lokalbank skal inden fire uger kurtagefrit tilbagekgbe klagerens beholdning af ScandiNotes
Vunior 2015 og Kalvebod Plc 3 S 2014 obligationer til anskaffelseskurserne den 10. juni 2008, idet
kursveerdien skal beregnes af den oprindelige nominelle veerdi.

Klagegebyret tilbagebetales klageren.

© Copyright Pengeinstitutankengvnet
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Pengeinstitutankensevnet

60/2009 Tvangssalg af ldnefinansierede aktier ikke sket i
overensstemmelse med retsplejelovens § 538 a, stk. 2.

Sagsnummer: 60/2009

Dato: 19, april 2010

Ankenasvn: Vibeke Ronne, Carsten Holdum, Niels Bolt Jergensen, Karin Ladegaard, Astrid
Thomas

Klageemne: Vaerdipapirer, gearet/ ldnefinansieret investering

Ledetekst: Tvangssalg af ldnefinansierede aktier ikke sket i overensstemmelse med
retsplejelovens § 538 a, stk. 2.

Indklagede: E*TRADE Bank

@vrige oplysninger: %%
Senere dom: -

Indledning.

Denne sag vedrgrer om E*TRADE Bank den 9. oktober 2008 var berettiget til at saelge klagerens
18nefinansierede aktier.

Sagens omstaendigheder.

I maj 2008 blev klagerens "Aftale om aktiekredit og aktieldn | E¥TRADE Bank A/S" forhgjet til 50.000
kr. Af aftalen fremgéar:

Generelt

2 Aftalens anvendelse

Aftalen giﬁver Kunden mulighed for bade at foretage lange og korte positioner, dvs. henholdsvis kontant-
og aktiglan. ..

Kunden kan anvende sit bevilgede kontantlan til kgb af alle de danske og udenlandske veerdipapirer
som E*TRADE tilbyder handel i. Kunden kan anvende sit bevilgede aktielan til shorting af alle danske
aktier, der indgd i Kebenhavns Fondsbers’ KFX-indeks.

4 Definitioner
I neervaerende Aftale skal nedenstdende termer have folgende definitioner:

"Aktieldn"

betyder 1an af veerdipapirer til videresalg med henblik pd shorting af de pageeldende vaerdipapirer.
Veerdipapirerne skal tilbageleveres til I3ngiver inden udlgb af en neermere angivet frist.

"Bel8ningsveerdi”

betyder den vaerdi, som de stillede sikkerheder opgjort til under hensyntagen til sikkerhedernes
respektive risici. Beldningsvaerdien er dermed summen af den veegtede sikkerhed af de enkelte

veerdipapirer,
"Kontant/dn®
betyder 18n af kontante midler til kgb af veerdipapirer.

"Langposition”
betyder keb af veerdipapirer ud fra en forventning om kursstigninger (pa kort eller lang sigt).
"Markedsveerdi"/"markedskurs”

betyder den til enhver tid noterede kurs pa et veerdipapir eller, hvis en sadan kurs ikke er tilgeengelig,
den til enhver tid noterede kgbskurs for et veerdipapir.

"Shorting"/Short-position”
betyder salg af aktier med efterfalgende tilbagekab af identiske aktier indenfor en narmere fastsat frist
baseret pa en forventning om faldende kurser mellem salg og kgb.
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#

Sikkerhed og beldningsvaerdi
1 Sikkerhedsstillelse

Til sikkerhed for kontantldn og aktieldn i henhold til Aftalen giver Kunden E*TRADE primzart h&ndpant i
de til enhver tid beroende effekter i ovennavnte depot og de pd kontoen til enhver tid veerende
kontante midler, efter de regler og vilkdr, som er fastsat i naerveerende Aftale.

3 Beregning af beldningsvaerdi

P& baggrund af beholdningen af veerdipapirer og kontante midler i Kundens depot beregnes
belaningsveerdien lgbende. Beldningsveerdien udregnes efter naermere regler, bl.a. pa baggrund af en
veegtning af Kundens verdipapirer og kontantbeholdninger. Den samlede beldningsvaerdi beregnes pd
baggrund af de lange og korte positioner, dvs. bdde udnyttelsen af Kundens kontantlén og aktieldn.
EXTRADE forbeholder sig ret til at endre principperne for beregning af bel&ningsvaerdien uden
forudgdende varsel.

Beldningsvaerdien angives i procent og er et udtryk for den veegtede veerdi af de stillede sikkerheder,
set i forhold til den til enhver tid veerende udnyttelse af kontant- og aktiel@net. Bel@ningsvaerdien
udtrykkes i procent af det belgb, der til enhver tid er trukket pé kreditten.

4 Beldningsvardi

P& baggrund af stgrrelsen af bel8ningsvaerdien, maks. lines for lange og korte positioner, den aktuelle
udnyttelsesgrad heraf og endnu ikke gennemfgrte kebs- og shortingsordrer beregnes Igbende, hvilket
belgb der kan disponeres over ved indizeggelse af ordrer om kgb og shorting.

S8 lzenge Kunden har udnyttet neerveaernede kreditaftale til indgdelse af enten lange eller korte
positioner, er Kunden forpligtet til konstant af sikre sig, at der til enhver tid er tilstraekkelig daekning for

de pagaldende positioner.

I de tiifeelde, hvor beldningsvaerdien er mindre end Aftalens maks. lines, vil der kun kunne disponeres
op til starrelsen af bel&ningsveerdien, uanset at denne matte vaere mindre end disse maks. lines.

« Safremt belaningsvaerdiens 100% af den samlede
kreditudnyttelse gzelder fglgende:
Kunden er forpligtet til, indenfor en tidsfrist fastsat af E¥TRADE, at
bringe beldningsvaerdien op over 100% af kreditudnyttelsen. Dette
kan ske ved at lukke positioner, indbetaling af kontante midler elter
medvirken til en frivillig betalingsordning.
Kundens undladelse af denne forpligtelse er misligholdelse af aftalen
med E*TRADEs heraf fglgende misligholdelseshefgjelser.

o  Safremt beldningsveerdis 85% af den samlede
kreditudnyttelse gaelder folgende:
Det lave niveau for bel@ningsveerdien betragtes som misligholdelse af
aftalen, uanset tidligere fra E¥TRADE fremsendte varsler.
E*TRADE er da berettiget til uden forudg8ende varsel at ophaeve
Aftalen til fuld indfrielse med de heraf feglgende rettigheder for
EX*TRADE til tvangsrealisering af de stillede sikkerheder uden
yderligere varsel, jf. Aftalens bestemmelser om ophaevelse.

Misligholdelse og netting

2 Ophavelse og mislligholdelse

I tilfzelde af Kundens misligholdelse af denne aftale, er EXTRADE Bank berettiget, men ikke forpligtet, til
straks og uden forudgdende varsel, alene med efterfglgende meddelelse til Kunden eller dennes bo, at
ophaeve aftalen og realisere den stillede sikkerhed. .

Misligholdelse foreligger, hvis Kunden (ikke udtemmende)

e  ikke efter pakrav, eller foruden E¥TRADESs tidligere pakrav, har stillet
den sikkerhed, som E*TRADE krzever for at opfylde kravene til
sikkerhedsdaekning som beskrevet i neervaerende Aftale, eller
medvirker til at opfyide Aftalen i gvrigt,

3 Tvangsrealisation
Ved tvangsrealisation af Kundens sikkerhedsstillelse seelger E¥TRADE vaerdipapirer og valuta indtil der
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er reetableret en samlet bel8ningsvaerdi for aktierne pd minimum 100%.

E*TRADE er berettiget til enten at seelge eller selv overtage veerdipapirerne Ved overtagelse af et
vaerdipapir benyttes markedskursen pa realisationstidspunktet.

Ultimo september 2008 indeholdt klagerens aktiedepot 35 aktier | Genmab og 7.636 aktier i Arhus Elite.

Ved brev af 30. september 2008 meddelte banken klageren, at hans aktiekredit var overtrukket med
1.348,75 kr., og at belningsvaerdien var 97,22 % og saledes under graensen pa 100 %. Klageren blev
derfor anmodet om ved ferst givne lejlighed at seelge vardipapirer eller indbetale yderligere pa
kreditten. Eventuel betaling skulle ske’inden 9. oktober 2008. SSfremt der kom vderligere kursfald eller
negative kurszendringer af portefaljen, forbeholdt banken sig ret til at tvangsrealisere papirer uden

varsel.

Den 6, oktober 2008 indsatte klageren 2.000 kr. pa kreditten.

Kursveerdien af klagerens aktier i depotet var den 9. oktober 2008 9.852,50 kr. (Genmab) og 43 143,40
kr. (Arhus Elite).

E*XTRADE Bank har oplyst, at bel@ningsvaerdien af et depot beregnes pé& baggrund af bl.a. vaegtningen
af depotets veerdipapirer. Under normale omstaendigheder informerer man kunder, inden der sker en
ndring af vagtningen. Banken besluttede pd& baggrund af stgrrelsen af aktiefaldet i begyndelsen af
oktober 2008 at foretage en eendring af veegtene med virkning fra den 9. oktober 2008. For klagerens
vedkommende betgd det, at aktierne i Arhus Elite, som hidtil havde haft en veegt pd 0,6, efter
zendringen blev veegtet med 0,0, Den 9. oktober 2008 var beldningsveerdien efter den hidtidige
vaegtning pd ((9.852,50 kr. x 0,8) + (43.143,40 kr, x 0,6) : 47.447,53 kr. x 100) eller 71,17 %.
Beregnet med den nye vaegtning af Arhus Elite var beldningsveerdien 16,61 %.

Den 9. oktober 2008 foretog banken tvangssalg af aktierne i klagerens depot med et samlet provenu pa
51.636 kr.

Af sagen fremgar, at banken inden tvangssaiget forsggte at kontakte kiageren telefonisk pd dennes
bopael, men ikke kom i kontakt med klageren, der var bortrejst. I stedet talte bankens medarbejder
med klagerens far, der senere orienterede klageren om, at der havde vaeret en telefonisk henvendelse,

men at han ikke vidste fra hvem.

Ved brev af 14, oktober 2008 rettede klageren henvendelse til bankens compliance afdeling med krav
om, at hans aktiedepot blev genoprettet _

Ved brev af 6. november 2008 oplyste banken, at baggrunden for tvangssalget var, at sikkerheden for
kreditten var faldet til under 85 %, hvorfor man kunne tvangssalge uden varsel i henhold fil
kreditaftalen. Den forudgdende telefoniske henvendelse havde veeret en ekstra service. Baggrunden for
brevet af 30. september 2008 var, at sikkerheden da var under 100 %, men stadig over 85 %, hvorfor
klageren i en sadan situation havde flet en tidsfrist til at indbetale.

Parternes pastande.

Klageren har den 29 januar 2009 indbragt sagen for Ankenzvnet. Ankensevnet forstdr kiagerens
pastand sdledes, at han gnsker E¥TRADE Bank palagt at genetablere hans depot, ligesom banken skal
betale erstatning.

E*TRADE Bank har nedlagt pastand om frifindelse.

Parternes argumenter,

Klageren har anfgrt, at han p& baggrund af brevet af 30. september 2008 indbetalte 2.000 kr. pa sin
konto den 6. oktober 2008, hvilket var et stgrre belgb, end banken havde anmodet om,

Angiveisen i brevet af 30. september 2008 af en sikkerhed p& 97,22 % var i forhold til brevets dato
forkert, da beregningen var sket den foregdende dag. Det belgb, som banken burde have afkraevet
ham, skulle have vaeret 3.241,24 kr. Var dette sket, ville han sandsynligvis have indbetalt 4.000 kr.
eller m&ske 5.000 kr. En indbetaling af 4.000 kr. ville have betydet, at sikkerheden ikke blot den 6.
men ogsa den 7. oktober 2008 ville have veeret over 85 %. Dette ville have givet en yderligere dag at
reagere pa, hvorved han bemaerke, at tid var altafggrende i den givne situation.

Banken gjorde sig ikke umage med at finde frem til ham for inden tvangssalget. Under samtalen med
hans far kunne banken have anmodet om et tefefonnummer eller oplyst, at det var meget vigtigt.
Bankens forgaeves forsgg pd at komme i kontakt med ham var ikke en ekstraordinger service, men den
service, som man kan forvente af en bank og i gvrigt i overensstemmetse med tidligere kommunikation

fra bankens side,

Bl.a. under hensyn til omsteendighederne, som ikke antydede en misligholdelse fra hans side, burde
banken have undladt at tvangssalge.

Der er ikke tale om en redelig handling fra bankens side, idet der ikke er givet rimeligt varsel.

Efter hans indbetaling den 6. oktober 2008 med 2.000 kr. var sikkerheden over 85 % nemliig 86,45 %.
@nskede banken herefter at agere, matte det forudsaette en ny henvendelse til ham,
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Han stiller spergsmalstegn ved, om banken har tilstreekkelig hjemmel i |8neaftalen til sendringen af
veegtningen. En eendring af vaegtningen fra 60 % til 0 % er ikke en a&ndring af "principperne for
beregning af beldningsveerdien”.

Han blev farst gennem bankens brev af 12, november 2008 bekendt med, at vaegtningen af Arhus Elite
aktierne var reduceret tit 0 %.

Banken har anfgrt, at den ikke yder radgivning, men udelukkende ordreudfgrelse Det er derfor
misvisende, ndr det anfgres, at tvangssalget skete for at minimere risiko samt yderligere tab for ham.
Handler banken | kundens interesse pa denne made, yder banken saledes rédgivning.

Af aftalens bestemmelser om tvangsrealisation fremgdr det, at banken kan seelge vaerdipapirer, indtil
der er retableret en samlet beldningsveerdi for aktiverne pa minimum 100. Banken skal saledes ikke

szelge mere end ngdvendigt.

E*TRADE Bank har anfart, at beregningen af overtraekket pa& 1.348,75 kr. i brevet af 30. september
2008 er sket pa grundlag af lukkekursen den 29. september 2008. Klageren blev i brevet bl.a. gjort
opmaerksom p&, at safremt der forekom yderligere kursfald, forbeholdt banken sig i henhold til
kontrakten ret il at tvangsrealisere uden varsel. Dette fremgar tillige af kreditaftalen.

Kursen p§ de aktier, der I3 i klagerens depot, fortsatte efter den 30. september 2008 med at falde.

P& baggrund af det enorme kursfald, der fandt sted i begyndelsen af oktober 2008, traf banken
beslutning om med virkning fra 9. oktober 2008 at sendre vagtningen af veerdipapirer i aktiedepoter.
/Endringen afspejlede markedsforholdene pa det pagaeldende tidspunkt.

Sely hvis banken ikke havde foretaget en sendring af veegifordelingen, men anvendt gamme! veegining
p3 Arhus Elite aktien, ville beldningsvaerdien af kiagerens depot vaere under 85 %, nemlig 71,17 %.
Banken var saledes ogsa berettiget til efter den gamle veegtning at foretage tvangsrealisation, da
sikkerheden for Idnet var faldet til under 85 %.

85 % er sat pa grundlag af 8relang erfaring for, hvorndr det er ngdvendigt at gribe ind for at undga
eller begraense et tab hovedsageligt af hensyn til kunden selv. Udviklingen i aktieportefgljer kan sendre
sig meget hurtigt, og det ville vaere forbundet med starre vanskeligheder, hvis banken skulle foretage
individuelle sken af risikoen ved portefgljen. Der henvises i denne forbindelse til Ankenaevnets afgarelse
i sag 405/2008, som ogsa angdr EXTRADE Bank.

I et systematisk faldende marked foretager banken tvangssalgene hurtigt muligt for at minimere
risikoen samt yderligere tab for kunden, da papirerne kan fortszette med at falde.

Ankenzvnets bemaerkninger og konklusion.

Af aftalen om klagerens aktiekredit hos E¥TRADE Bank fremgar, at veerdipapirerne i klagerens depot 18
til sikkerhed for klagerens forpligtelser over for banken. Depotets beldningsveerdi blev Igbende
beregnet bl a. pd baggrund af en vaegtning af vaerdipapirerne i depotet. Det fremgar udtrykkeligt, at
banken “forbeholdt sig ret til at eendre principperne for beregningen af beldningsveerdien uden
forudgdende varsel”.

Ankenaevnet finder, at banken sdledes havde hjemmel til at foretage en &ndring af veegtningen af de
papirer, der indgik i klagerens depot, ligesom en aendring kunne ske uden forudgdende varsel.

Det fremgér af aftalen, at safremt bel&ningsveerdien var mindre eller ig med 100 % af den samlede
kreditudnyttelse, var klageren forpligtet til inden for en fastsat frist at bringe beldningsvaerdien op over
100 %. Det fremgar endvidere af |8neaftalen, at det, sdfremt belaningsveerdien var 85 % eller mindre
af klagerens kreditudnyttelse, betragtes som misligholdelse af aftalen uanset tidligere fra E*TRADE
fremsendte varsler, og at banken var berettiget til uden forudgdende varsel at opheeve aftalen og
tvangsrealisere de stillede sikkerheder uden yderligere varsel.,

1 bankens brev af 30. september 2008 anmodede banken klageren om at indbetale et belgb, sledes at
belaningsvaerdien kom over 100. Banken anfgrte endvidere, at sdfremt der kom yderligere kursfald
eller negative kursaendringer, forbeholdt man sig ret til at tvangsrealisere papirerne uden varsel.

Ankenaevnet finder, at banken har veret beretfiget til at anvende lukkekursen for den 29. september
2008 som grundiag for en beregning af overtraekket pé& 1.348,75 kr., der blev meddelt klageren i

brevet af 30. september 2008,

Da banken den 9. oktober 2008 foretog tvangssalg af alle aktierne i klagerens depot, var
bel&ningsvaerdien af depotet under 85 %, og klageren efter aftaten i en misligholdelsessituation. Dette
var tilfzeldet, uanset om banken havde foretaget en endring af veegtningen som sket den 9. oktober
2008. '

Det har derfor ikke betydning, at banken samtidig foretog en eendring af vaegtningen af Arhus Elite.

Ved tvangssaiget af aktierne i klagerens depot fyldestgjorde banken sig for det krav, som var sikret
ved h&ndpantet i aktierne. Dette skete imidlertid uden at iagttage reglen i retsplejelovens § 538 a, stk.
2, hvorefter panthaver, inden der tages skridt til fyldestggrelse, med en uges varsel skriftligt skal
opfordre pantseetter til at opfylde kravet. Det bemaerkes herved, at der ikke er grundlag for at antage,
at omgaende salg var ngdvendig for, at banken kunne undgd eller begraense sit tab i forbindelse med
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aftalen. Det er i den forbindelse uden betydning, at EXTRADE efter aftalen kunne gennemfgre
tvangsrealisationen uden varsel, idet reglen i § 538 a, stk. 2, ikke kan fraviges ved aftale, jf
bestemmelsens sidste punktum,

Banken var herefter ikke berettiget tit at tvangsrealisere kiagerens papirer,
Som fglge heraf treeffes falgende
afggrelse:

s&fremt klageren inden otte uger fra denne afgerelse fremseetter anmodning herom, skal E*TRADE
inden fire uger mod klagerens betaling af 51. 636 kr. overfgre de den 9. oktober 2008 tvangsrealiserede

aktier til et depot bestemt af klageren.
Klagegebyret tilbagebetales klageren.

© Copyright Pengeinstitutankenavnet
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Pengeinstitutankensevnet

96/2009 Krav om erstatning for tab ved investering i veerdipapirer
herunder investeringsbeviser i Jyske Invest.

Sagsnummer: 96/2009

Dato: 24, marts 2010

Ankenazvn: John Mosegaard, Jesper Claus Christensen, Karin Duerlund, Troels Hauer
Holmberg, Karin Ladegaard

Klageemne: Veerdipapirer, kgb, salg, rddgivning
Radgivning, investering

Ledetekst: Krav om erstatning for tab ved investering i veerdipapirer herunder
investeringsbeviser i Jyske Invest.

Indkiagede: Jyske Bank

@vrige oplysninger: ¥
Senere dom: -

Indledning.

Denne sag vedrgrer kiagerens krav om erstatning for tab ved investering i forskellige vaerdipapirer
herunder investeringsbeviser i Jyske Invest.

Sagens omstaendigheder.

Klageren, som er fgdt i 1959, har veeret kunde i Jyske Bank siden 1995.

I perioden fra december 2005 til oktober 2007 k@bte og solgte klageren 17 forskellige aktier. Veerdien
af hendes vaerdipapirportefslie udgjorde i perioden mellem ca. 2.400.000 kr. og ca. 1.900.000 kr.
Den 10. december 2007 var klageren og hendes mand til meade i banken, hvor hun fik lavet en
investeringsprofil,

Banken har under sagens forberedelse for Ankenaevnet fremlagt et uunderskrevet resumé af samtalen
den 10. december 2007 samt et brev til klageren af samme dato.

Af resuméet fremg3r blandt andet, at klageren havde en investeringshorisont p& mere end 10 ar, at
hun har en god basisviden om investering, at hun moderat gnskede at invoivere sig i den Isbende pleje
af investeringen, og at hun gnskede at investere 2 950.000 kr. ud af en formue pa 3.000.000 kr Under
overskrifien "Heldning til risiko" fremgdr, at hun havde en moderat holdning til risiko, at hun kunne
acceptere et negativt afkast pa 20 % pa et enkelt &r, at hun ville fastholde risikoen, hvis veerdien af
hendes investering et enkelt Sr faldt mere end forventet, og at hun var lidt eller ikke afhaengig af de
penge, hun gnskede at investere. Klageren har under sagens forberedelse anfgrt, at hun pa dette
tidspunkt kun tilkendegav at kunne acceptere et negativt afkast pd 10 % pa et enkelt 8r. Nederst pd
resuméet af samtalen er over dato- og underskriftsfeltet anfgrt:

"Veer opmaerksom pé, at selv om De har oplyst banken om, hvor stort et negativt afkast De kan
acceptere, tager banken ikke ansvar for, at et eventuelt negativt afkast under uheldige
omsteendigheder kan blive stgrre *

Af brevet af 10. december 2007 fremgar:

Dine svar fremgar af det vedlagte resumé af vores samtale og peger pa, at din risikoprofil er det, vi
kalder dynamisk.

Pen dynamiske risikoprofil

Der er to vaesentlige forhold for den risikoprofil, som jeg anbefaler.

Det fgrste er investeringshorisonten,

Det andet er din holdning il risiko og dermed tab.

Lebende opfalgning

Dine behov passer lige nu til den dynamiske profil, men det er min erfaring, at gnsker og behov aendrer
sig med tiden, Derfor er det vigtigt, at vi Igbende fglger op pa din investeringsplan.

Anbefaling

Med udgangspunkt i dit gnske om at involvere dig i de store linjer i sammensaetningen af dine
investeringer vil jeg anbefale dig en Jyske Investeringspartner aftale.
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Radgivning
Nogle handler vil passe bedre til din investeringsprofil end andre N&r jeg fremover radgiver dig, vil jeg
vurdere den enkelte handel i forhold tif den afdaekkede investeringsprofil.

Samme dag underskrev klageren en aftale om Jyske Investeringspartner, hvoraf fremgar:

1

Aftalen omfatter

- Alle investeringer sker efter din godkendelse og for din regning og
risiko.
- Godkendelsen kan vesre enten skriftlig eller mundtlig, og bliver kun
bekraeftet ved en fondsnota sendt som brev,
Indhold i Jyske Investeringspartner
Med denne radgivningsaftate f&r du sparring og dialog om investering, der kan veere med til at stotte
dig i dine beslutninger om investeringer.

Aftalen omfatter:

- En grundig gennemgang af dine gnsker, forventninger og mal, som
ender ud i en Investeringsplan der indehotder; din investeringsprofil,

strategi samt en anbefaling til investering.

- En personlig investeringsradgiver, som yder dig radgivning ud fra din
investeringsprofil og -strategi.

- Support fra en aflgser, hvis din personlige investeringsradgiver er
fraveerende.

Betaling for aftalen

Prisen pr. aftale er pt. 0,2 % af formuevaerdien &rligt. Minimum 7.000,00 kr. pr. aftaie.
Din pris pr. aftale er en fast 3rlig pris pa 0,00 kr. Aftalen om faver er geeldende indtil 01.01.2009.

Formidlingsprovision
- Jyske Bank modtager formidlingsprovision fra Jyske Invest.

Skat, ansvar og risiko - fortsat

- Du er ogsa opmaerksom pa, at du kan risikere at investeringerne kan
medfare tab, og at historiske afkast ikke kan benyttes til at danne
forventning om fremiidige afkast.

Banken har under sagens forberedelse for Ankengevnet fremlagt faktaark vedrgrende Jyske Banks syv
forskellige risikoprofiler herunder den til klageren anbefalede "dynamisk profil". Det fremgér, at
udgangspunktet for portefaljesammensaetningen for denne profil er 54 Y% i etablerede aktiemarkeder, &
% i nye aktiemarkeder, 30 % i danske obligationer og 10 % i hgjrenteobligationer. Desuden fremgar

folgende:
"Deklaration

- @verst ser du, hvordan vi anbefaler at fordele aktiverne. Til den
dynamiske profil anbefaler vi en nogenlunde ligelig fordeling mellem
aktier og obligationer for at sprede risikoen.

- I perioder kan vores aktuelle anbefaling veere lidt anderledes, hvis vi

vurderer, at det kan give et bedre resultat.

Ultimo 2007 bestod klagerens veerdipapirportefglje 100 % af enkeltaktier og havde en veerdi pa ca.
1.990.000 kr.
Den 11. januar 2008 kgbte klageren pa anbefaling af bankens investeringsrédgiver R
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investeringsbeviserne Jyske Invest Hedge Markedsneutral - Obligationer for ca. 300 000 kr., Jyske
Invest Hedge Markedsneutral - Aktier for ca. 200.000 kr. og Jyske Invest Nye Obligationsmarkeder
Valuta for ca. 350.000 kr. Hun havde herefter investeret for ca 2.750.000 kr. i veerdipapirer. Andelen
af investeringsbeviserne Jyske Invest Hedge Markedsneutral - Obligationer udgjorde ca. 11 %, Jyske
Invest Hedge Markedsneutral - Aktier ca. 7 % og Jyske Invest Nye Obligationsmarkeder Valuta ca, 13
% af portefgljens samlede veerdi. Klageren modtog ikke noget skriftligt materiale i forbindelse med
investeringen. Banken har i forbindelse med sagens forberedelse for Ankenzevnet fremlagt brochurer

vedragrende de tre typer af investeringsbeviser.

Den 8. april 2008 kgbte klageren yderligere Jyske Invest Nye Obligationsmarkeder Valuta
investeringsbeviser for ca. 25.000 kr. Klageren har anfert, at dette skyldtes, at udbyttet fra de tidligere
kgbte investeringsbeviser automatisk blev geninvesteret.

Banken har anfert, at klageren den 25, juli 2008 var logget ind i sin netbank og da kunne se, at kursen
pd investeringsbeviserne Jyske Invest Hedge Markedsneutral - Obligationer var angivet til 80

Klageren har anfert, at banken pé et mgde den 26, september 2008 for fgrste gang orienterede
klageren om den negative kursudvikling pd hendes veerdipapirer. Hendes arligt accepterede negative
afkast blev da sendret til 20 %.

Banken har anfert, at klageren i november 2008 udtrykte utilfredshed med sin investering og da blev
anbefalet et salg af veerdipapirerne.

Ved brev af 1 december 2008 til banken opgjorde klageren vardien af sine veerdipapirer til ca.

1,300,000 kr og kraevede sit tab erstattet pa baggrund af bankens darlige rédgivning.

ved brev af 9. januar 2009 afviste banken klagen.

Af brochuren vedrgrende investeringsbeviserne Jyske Invest Nye Obligationsmarkeder Valuta fremgar,
at der "findes da ogs& vaesentlige kraefter i og omkring de nye obligationsmarkeder, der kan pavirke
afkastet negativt”, samt at papiret henvender sig til investorer, som "er parate til at patage sig en stor
risiko™.

Af brochuren vedrgrende investeringsbeviserne Jyske Invest Hedge Markedsneutral - Aktier fremgar, at
nafdelingen har betydelig fleksibilitet og kan blandt andet benytte gearing og investere i finansielle
instrumenter, sa som swaps og futures.”

Af brochuren vedrgrende investeringsbeviserne Jyske Invest Hedge Ma rkedsneutral - Obligationer
fremgér, at den “samiede investering kan £3 et bedre forhold mellem afkast og risiko - du bliver med
andre ord bedre sikret mod tab."

Finanstilsynet har i en offentliggjort afgerelse af 8. juli 2009 overfor Hedgeforeningen Jyske Invest
patait, at foreningen handlede i strid med redelig forretningsskik og god praksis jf. § 181 lov om
investeringsforeninger, specialforeninger m.v. da foreningen udarbejdede salgsbrochuren om Jyske
Invest Hedge Markedsneutral - Obligationer, "fordi brochuren ikke udggr en balanceret beskrivelse af
produktets egenskaber og de risici, der er forbundet med investeringen”.

Finanstilsynet har i anden offentliggjort afggrelse af 24. november 2009 overfor Jyske Bank patalt, at
banken "i forbindelse med salg af andele i Jyske Invest Hedge Markedsneutrale - Obligationer ikke
generelt har taget skridt til at rette op pa, at salgsbrochuren fra Investeringsforeningen Jyske Invest
Hedge Markedsneutrale - Obligationer ikke udger en afbalanceret beskrivelse af produktets egenskaber
og de risici, der er forbundet med investeringen.” Det fremgar desuden, at "Finanstilsynet skal i den
forbindelse understrege, at tilsynet ikke hermed har taget stilling til, hvorvidt radgivningen af den
enkelte kunde har levet op til bekendtgerelsens krav. !

Parternes pastande.

Klageren har den 4. februar 2009 indbragt sagen for Ankenzevnet med pastand om, at Jyske Bank
tilpligtes at erstatte hendes tab pa tre forskellige Jyske Invest investeringsbeviser opgjort til
333.157,50 kr. samt hendes tab pé aktier opgjort til 655.014,78 kr.

Jyske Bank har nediagt pastand om frifindelse, subsidizert afvisning.

Parternes argumenter.

Klageren har anfgrt, at Jyske Bank ikke radgav i overensstemmelse med hendes investeringsprofil. R
overtalte hende over tre omgange til at kgbe vaerdipapirer i Jyske Invest, hvilket hun ikke havde
forudseetningerne for at bedgmme. Hun kender intet til sammensatte produkter. Forud for kgbet havde
R sagt, at papirerne passede til hendes risikoprofil, da risikoen var minimal og mindre end ved
investering i aktier. Hun fik ikke udleveret noget materiale om investeringsbeviserne

Banken burde efter madet den 10. december 2007 have holdt gje med vaerdipapirerne og kontaktet
hende, da hendes tab ndede 10 %, s& det kunne vaere blevet begreenset hertil.

Banken burde efter madet den 26. september 2008, hvor hendes accepterede tabsgranse blev havet
til 20 %, have kontaktet hende, da tabet oversteg denne graense.

Banken er derfor ansvarlig for den del af tabet, som overstiger de to graenser frem til den 2. februar
2009, hvorefter hun selv har fulgt kurserne.
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Hendes tabsgraenser var aftalt med banken. Dette fremgar ogsﬁ af brevet af 10. december 2007, som
banken belejligt ikke hidtil har kunnet finde.

Banken har ikke som pstaet pd noget tidspunkt anbefalet et salg af Jyske Invest
investeringsbeviserne.

Hvis hun har veaeret logget ind pa sider i netbanken, hvor kursen pa investeringsbeviserne Jyske Invest
Hedge Markedsneutral - Obligationer var angivet til 80, er det ikke et forhold, som hun har bidt meaerke
i, Hun ville da have diskuteret dét med sin mand, som hun altid ville gere, hvis hun bemaerkede
problemer.

Uanset om hun har set pa depotet den 25, juli 2008 eller ej, burde banken aldrig have anbefalet hende
investeringsbeviser i hedgeforeninger, som hun ikke har forstand pa. Af afggrelsen i denne sag bgr det
fremg8, hvorvidt MiFID-reglerne beskytter kunderne.

Jyske Bank har anfort, at de foresl3ede investeringer alle ligger indenfor klagerens investeringsprofil,
og at MiFiD-reglerne er overholdt.

Klageren fandt ikke danske obligationer interessante. R anbefalede derfor alternativt
investeringsbeviserne fra Jyske Invest, som historisk set havde en lavere risiko end aktier.

Klageren beerer risikoen for, at investeringerne ikke har udviklet sig som gnsket.

Klageren kunne selv have skaffet sig offentligt tilgeengeligt materiale om Jyske Invest vaerdipapirerne
eller spurgt R herom, hvis hun havde gnsket dette.

Indtil november 2008 anbefalede banken ikke klageren at seelge ud af vaerdipapirerne, dels fordi
markedet forventedes at vende igen, og dels fordi hun havde en investeringshorisont paé mere end 10
ar og havde angivet, at hun i tilfzelde af storre fald pé et 3r end forventet ville fastholde risikoen.
Banken har ikke padraget sig et ansvar som fglge af manglende anbefaling til klageren om salg af
vardipapirer. Da klageren i november 2008 udtrykte utilfredshed med investeringerne, anbefalede R at
seelge, hvilket hun da ikke gnskede.

Banken har ikke ved aftale forpligtet sig til at overvage udviklingen i klagerens vaardipapirer eller
garanteret, at klagerens tab ikke kan bliver stgrre end den angivne procentsats, Det bemeerkes, at
brevet af 10. december 2007 ikke er en egentlig aftale, men en plan for klagerens fremtidige
investeringer. '

Klageren var i hvert fald efter sit log p& siderne | netbanken den 25. juli 2008 bekendt med, at kgbet af
investeringsbeviserne var forbundet med en risiko. Hvis hun efter dette tidspunkt ikke gnskede at
opretholde sin investering med risiko for at lide tab, burde hun have afhaendet papirerne. Ved at have
beholdt papirerne har klageren ikke overholdt sin forpligtelse til at begrzense sit tab. Det vil veere helt
urimeligt, hvis klageren efter den 25. juli 2008 har kunnet spekulere i kursudviklingen for bankens
regning og risiko

En efterprgvning af uenigheden om den af klageren angivne acceptable tabsprocent samt om, hvorvidt
R i november 2008 afgav en salgsanbefaling til klager, kraever bevisferelse, som ikke kan finde sted for
Ankenaevnet.

Ankenavnets bemarkninger og konklusion.

Ankengevnet bemzerker, at navnets kompetence alene omfatter formueretlige tvister, dvs. civilretlige
krav.

Reglerne om investorbeskyttelse ved vaerdipapirhandel ("MiFID-reglerne”} er et offentligretligt
regelsat, som er under tilsyn af Finanstilsynet. Reglerne kan imidlertid efter omsteendighederne fa
betydning for fastleeggelsen af det erstatningsretlige ansvarsgrundlag i en sag ved Ankenzevnet.

Af reglerne om investorbeskyttelse ved veerdipapirhandel folger ikke en pligt for et pengeinstitut til at
overvage udviklingen i en kundes beholdning af veerdipapirer og ej heller en pligt til at anbefale en
kunde salg af veerdipapirer ved bestemte tabsgraenser.

Af det fremiagte uunderskrevne resumé af samtalen den 10. december 2007 fremgar under

overskriften "Holdning til risiko”, at klageren kunne acceptere et negativt afkast Srligt pd 20 %. Det
fremgar endvidere, at banken ikke tager ansvar for, at et eventuelt negativt afkast under uheldige
gmstaendigheder kan blive stgrre.

Ankenzevnet finder det p& den baggrund og det i gvrigt fremkomne ikke godtgjort, at det pdhvilede
Jyske Bank at sgge at begranse klagerens tab til en bestemt tabsprocent, eller at kontakte hende ved
en given negativ udvikling i investeringerne.

Af reglerne om investorbeskyttelse ved veerdipapirhandel fremgdr, at investeringsradgivning bl.a.
forstds som en personlig anbefaling til en kunde om kgb af et bestemt finansielt instrument, som tager
udgangspunkt | personens egne forhold.

Af reglerne om investorbeskyttelse ved veerdipapirhandel folger en pligt for pengeinstituttet til, nar det
som vaardipapirhandler udgver investeringsradgivning, at indhente relevante oplysninger og herefter
anbefale kunden vaerdipapirhandler, som egner sig til den pagaldende. Pengeinstituttet skal herunder
sgrge for, at kunden har ngdvendig erfaring og kendskab (il at forstd de involverede risici ved den
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anbefalede veerdipapirhandel.

Den 10. december 2007 afholdt Jyske Bank et investeringsmede med klageren og fastlagde hendes
investeringsprofil. Det fremgar af resuméet fra samtalen, at klageren gnskede at investere 2 950.000
kr. Ankenaavnet finder, at det folger af b3de brevet af 10. december 2007 og af aftalen om Jyske
Investeringspartner af samme dato, at banken ved fremtidig radgivning skulle anbefale investeringer i
forhold til klagerens investeringsprofil, medmindre konkrete investeringer efter szrskilt aftale fraveg
investeringsprofilen, Jyske Bank har ikke gjort geldende, at den aftalte investeringsprofil var fraveget
efter aftale vedrgrende de konkrete investeringer

Ankenaevnet lsegger til grund, at R den 11, januar 2008 anbefalede klageren kgb af
investeringsbeviserne Jyske Invest Hedge Markedsneutral - Obligationer, Jyske Invest Hedge
Markedsneutral - Aktier og Jyske Invest Nye Obligationsmarkeder Valuta. Klagerens portefsije bestod
forinden kgb af disse investeringsbeviser af 100 % aktier.

Af bankens faktaark for klagerens dynamiske investeringsprofil fremaar, at udgangspunktet for den
anbefalede portefgljesammensaetning er 54 % i etablerede aktiemarkeder, 6 % i nye aktiemarkeder,

30 % | danske obligationer og 10 % i hgjrente obligationer.

Ankenzevnet finder ikke grundlag for at fastsld, at bankens anbefaling den 11. januar 2008 om kgb af
investeringsbeviserne Jyske Invest Nye Obligationsmarkeder Valuta, som herefter udgjorde ca. 13 % af
klagerens portefalie, kan anses for erstatningspadragende ved at vaere i strid med udgangspunktet om
ca. 10 % hgjrente obligationer for klagerens investeringsprofil. Det samme geelder den udvidelse, der
fandt sted ved geninvesteringen den 8. april 2008 hvorefter andelen udgjorde ca. 14 % af klagerens
portefglje. Klageren findes i gvrigt ved ikke at have reageret pd geninvesteringen den 8. april 2008 pd
et tidligere tidspunkt end sket at have fortabt eventuelle indsigelser om, at hun ikke gnskede
geninvesteringen foretaget.

Ankenaavnet finder, at bankens anbefaling den 11. januar 2008 om kgb af investeringsbeviserne Jyske
Invest Hedge Markedsneutral - Obligationer og Jyske Invest Hedge Markedsneutral - Aktier, som
herefter udgjorde henholdsvis ca. 11 og 7 % af klagerens portefglje, strider mod udgangspunktet om
ca. 30 % danske obligationer for klagerens investeringsprofil, idet de anbefalede investeringsbeviser
vurderes at adskille sig veesenttigt herfra. Ankensevnet bemeerker, at nar der begrebsmeessigt sondres
mellem kategorierne "hgjrenteobligationer” og "danske obligationer” ma "danske obligationer” forstds
som almindelige danske stats- og realkreditobligationer for at skabe den ferngdne risikobalance for en

investeringsprofil af klagerens karakter.

Ankenaevnet finder det ikke godtgjort, at banken forinden anbefalingen om kgb af
investeringsbeviserne Jyske Invest Hedge Markedsneutral - Obligationer og Jyske Invest Hedge
Markedsneutral - Aktier havde givet klageren en anbefaling om kgb af danske stats- og
realkreditobligationer, eller at klageren efter fyldestgerende rédgivning gnskede at foretage
investeringer, som ikke stemte overens med den fastlagte investeringsprofil. Ankenaevnet bemeerker,
at banken i s& tiffeelde burde have sikret sig dokumentation for klagerens beslutning eventuelt ved, at
klagerens profil var blevet opdateret og fastlagt pa ny, siledes at der var overensstemmeise mellem
profilen og bankens anbefalinger. Dette synes ogsa at fremgd af bankens brev af 10, december 2007
om "Lgbende opfglgning"”. :

Ankenaevnet finder heller ikke, at banken har godtgjort at have informeret klageren pa en tydelig made
om risici forbundet med kab af investeringsbeviserne Jyske Invest Hedge Markedsneutral - Obligationer
og Jyske Invest Hedge Markedsneutral - Aktier herunder den seerlige risiko, som er en falge af
gearingen af produkterne. Det er heller ikke godtgjort, at klageren matte forventes at have det

forngdne kendskab.

Pa baggrund af ovenstiende finder Ankenzevnet, at banken begik ansvarspadragende fejl ved sin
r&dgivning den 11. januar 2008 af klageren forud for dennes beslutning om kgb af
investeringsbeviserne Jyske Invest Hedge Ma rkedsneutral - Obligationer og Jyske Invest Hedge
Markedsneutral - Aktier. Klagerens pastand tages derfor til fglge som nedenfor bestemt.

Det forhold, at klageren ifglge banken den 25. juli 2008 var logget ind p& sider i sin netbank og derved
kunne vaere blevet opmeerksom pé et betydeligt fald i kursen pa investeringsbeviserne Jyske Invest
Hedge Markedsneutral - Obligationer, udgar ikke et tilstraekkeligt grundlag for at fasts|g, at klageren
har overtaget kursrisikoen efter dette tidspunkt, nar henses til omsteaendighederne ved bankens
radgivning i forbindelse med klagerens kab af papirerne. Det findes endvidere ikke godtgjort, at banken
i november 2008 anbefalede klageren at salge papirerne.

Ankenaevnet bemaerker, at det ikke kan bebrejdes banken, at den ikke forudsa det generelle fald p3
aktiemarkedet, som indtraf i slutningen af 2007 og fortsatte ind i 2008, og som for klageren medfarte
et tab pa de gvrige investeringer.

Som fglge heraf treeffes felgende
afggrelse:
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Jyske Bank skal inden fire uger tilbyde klageren kurtagefrit at tilbagekgbe hendes investeringsbeviser i
Jyske Invest Hedge Markedsneutral - Obligationer og Jyske Invest Hedge Markedsneutral - Aktier til
kghskurserne den 11. januar 2008,

Klagegebyret tilbagebetales klageren.

© Copyright Pengeinstitutankenasvnat
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Pengeinstitutankensevnet

18172009 Indefrysning af garantindskud, som ikke var haevet inden to
uger efter udlgbet af en opsigelsesperiode pa tre maneder.

Sagsnummer: 181/2009

Dato: 19. januar 2010

Ankenasvn: Vibeke Rgnne, Peter Stig Hansen, Troels Hauer Holmberg, Ole Jgrgensen, Jgrn
Ravn

Klageemne: Garantbeviser, opsigelse

Ledetekst: Indefrysning af garantindskud, som ikke var haevet inden to uger efter udlgbet af
en opsigelsesperiode pa tre maneder.

Indklagede: Lekken Sparebank

@vrige oplysninger: &%

Senere dom: -

Indledning.

Denne sag vedrarer Lokken Sparekasses indefrysning af garantindskud, som klagerne havde undiadt at
have inden to uger efter udlgbet af en opsigelsesperiode pa tre maneder.

Sagens omstandigheder.

Klagerne M og H, der er agtefeeller, havde | 2008 hver et garantindskud pa 250.000 kr., i alt 500.000
kr., i Lokken Sparekasse. Ifplge klagerne skete tegningen af garantindskuddene i 2006. Klagerne har
fremlagt kopi af en kvittering af 5. september 2006 for M’s tegning af et garantindskud pa 75.000 kr. Af

kvitteringen fremgar bl.a :

Ovenneevnte er indtr@dt som garant i Lekken Sparekasse i henhold til Lekken Sparekasses til enhver tid
geeldende vedtaegter.
Garantikapitalen heefter for Lokken Sparekasses forpligtelser.

Indbetalt garantikapital kan ikke kreeves indlgst, men udbetales alene efter anmodning, safremt
Lgkken Sparekasse samtykker,

n

Af Lokken Sparekasses vedtaegter gaeldende fra den 21. marts 2007 fremgar bl.a.:

]

g3

Stk. 2 Ingen garanter er forpligtet til at lade sin garantikapital indlgse helt
eller delvis, og ingen har krav herpa. Sparekassen er kun berettiget
til at indlgse garantikapitalen, s&fremt antallet af garantstemmer ikke
derved bringes under 1,000, garantikapitalen ikke under 1 mio.
kroner og egenkapitalen ikke under kravet i Lov om finansiel
virksomhed § 124.

Ved e-mail af 28. april 2008 opsagde klagerne deres garantindskud. Der var pa davaerende tidspunkt et
opsigelsesvarsel pd& 3 méaneder for udbetaling af garantindskud. Ved e-mail af 30. april 2008 meddelte
sparekassen, at garantindskuddene var opsagt pr. den 30. juli 2008.

Ved e-mail af 15. september 2008 anmodede klagerne om af f& garantindskuddene overfart til deres
flaxkonto i sparekassen. Ved e-mail af samme dato meddeite sparekassen, at man ikke kunne se, at
garantindskuddene var opsagt.

Som fglge af, at klagerne havde undladt at haeve garantindskuddene inden 14 dage efter udigbet af
opsigelsesperioden, var belgbene overgaet til igen at veaere garantindskud med en opsigelsesfrist pa 3
maneder.

Ved e-mail af 16. september 2008 bekraeftede sparekassen, at garantindskuddene var opsagt pr. den
15. december 2008.

P& baggrund af bl.a. en henstilling fra Lokale Pengeinstitutter til foreningens garantsparekasser
besluttede bestyrelsen i Lekken Sparekasse den 3. november 2008, at ingen garanter indtit videre
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kunne fa deres garantindskud udbetalt.

PS baggrund af en henstilling fra Det Private Beredskab til alle garantsparekasser fastholdt bestyrelsen i
Lokken Sparekasse den 10. nevember 2008 sin beslutning om et midlertidigt stop for udbetaling af
garantindskud.

Suspensionen blev opretholdt tif den 3. februar 2009, hvor sparekassen udbetaite i alt 850,000 kr. til
ferm garanter. Pen 4. februar 2008 lukkede sparekassen igen for udbetaling af garantindskud

Den 11, februar 2009 meddelte Lekken Sparekasse Finanstilsynet, at sparekassen ikke opfyldte
solvenskravet i lov om finansiel virksemhed § 124.

Den 27. februar 2009 indgav klagerne en klage over Lpkken Sparekasse til Ankengevnet.

Ifelge Arsra pport 2008 for Lekken Sparekasse underskrevet den 19. marts 2009 af sparekassens
ledelse og bestyreise udviste regnskabsaret 2008 et underskud pa ca. 406 mio. kr. og en egenkapital
pa 0 kr.

Den 25. marts 2009 blev sparekassens aktiver og passiver overdraget til Lekken Sparebank A/S, som

er et datterselskab af Finansiel Stabilitet A/S, og som har til formal at afvikle sparekassens aktiviteter.
Garantikapitalen, som pa overdragelsestidspunktet udgjorde 170 mio. kr., forblev i Lgkken Sparekasse.

Den 26. marts 2009 blev Lekken Sparekasses tilladelse til at drive pengeinstitutvirksomhed inddraget
af Finanstilsynet. Sparekassen blev efterfglgende omdannet til en forening, LS Lekken.

Lokken Sparebank har i forbindelse med sagen fremlagt eksempler pd garantbeviser, kvittering og
forskelligt informationsmateriale mv. om garantindskud i Lokken Sparekasse, herunder et
informationsbrev, der blev udsendt af Lekken Sparekasse i november 2006, Det fremgar, at graensen
for garantindskud blev forhgjet til 250.000 kr. pr. kunde, og at der med virkning fra den 1. januar 2007
blev indfgrt 3 maneders opsigelse ved haevning af garantikapital

Parternes pastande.
Klagerne har nedlagt pastand om, at Lgkken Sparebank skal betale 500.000 kr.

tgkken Sparebank har nedlagt péstand om frifindelse.

Parternes argumenter.

Klagerne har anfgrt, at de pd grund af sommerferie, flytning og jobskifte ikke fulgte op pa placeringen
af garantmidlerne umiddelbart efter udigbet af opsigelsesperioden.

Sparekassens bekrzeftelse af opsigelsen ved e-mailen af 30. april 2008 var uden betingelser elier
forbehold. De havde derfor ikke grund til at tro andet, end at garantmidlerne ville blive udbetalt.

De kendte ikke til sparekassens 14-dages frist for udbetaling af opsagte ga rantindskud far ved
henvendelsen i september 2008

Fristen fremgdr ikke af noget skriftligt materiafe i sparekassen. De blev heller ikke mundtlig informeret
om fristen, hverken i forbindelse med tegningen af garantindskuddene eller opsigelsen i april 2008.

En undersggelse blandt medlemmerne i foreningen Garantloekken, der er en forening for garanter i
Lokken Sparekasse, viser, at ingen har hgrt om den haevdede 14-dages regel.

De protesterede kraftigt over, at sparekassen afslog at udbetale garantmidlerne som lovet, men fik at
vide, at der ikke var noget at ggre.

Sparekassen burde have gplyst om muligheden for at klage over sparekassen og om muligheden for at
haeve mod dekort. Sparekassen fremhaevede i stedet, at pengene var anbragt til en god rente.

P& baggrund af sparekassens vedholdende forsikringer om solide forhold undlod de yderligere
underspgelser af deres retsstilling.

Lokken Sparebank har anfert, at sparekassen som udgangspunkt altid - som oftest mundtligt - har
oplyst garanterne om 14-dages fristen og retsvirkningen heraf, hvilken oplysning som oftest tillige er
oplyst ved tegningen af garantikapitalen.

Det af klagerne anfgrte om undersegelsen gennemfort af foreningen Garantloekken kan ikke leegges til
grund i neerveerende sag, idet undersggelsen m#& anses for et partsindlaeg udarbejdet af personer med
samme interesser i sagen.

Klagerne synes at have accepteret 14-dages fristen, hvitket understgttes af klagernes manglende
reaktion pa sparekassens e-mails af 15. og 16. september 2008. Den manglende reaktion medfgrer
endvidere retsfortabende passivitet.

Kiagernes krav om indlgsning (tilbagebetaling) af garantindskud kan ikke ggres geeldende mod Lakken
Sparebank A/S, idet garantikapitalen ikke er omfattet af overdragelsen af Lokken Sparekasses
aktiviteter til Lokken Sparebank A/S. Dette gaelder uanset, om det la=gges til grund, at sparekassen var
forpligtet til at indlgse den opsagte garantikapital, idet tilbagebetalingskravet ikke herved far status
som et simpelt krav omfattet af overdragelsen.

Der er ikke tale om et erstatningskrav eller tilbagebetalingskrav som fglge af en ugyldig elter pa anden
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m3de tilsidesat tegning af garantikapital.

Formalet med garantikapital er netop, at kapitalen'i en insolvenssituation medgar til daekning af
sparekassens almindelige forpligtelser (simple krav) Garanterne er sdledes efterstillet sparekassens
simple kreditorer, Hvis et tilbagebetalingskrav pa gyldigt tegnet garantikapital i en insolvenssituation
gives status af simpelt krav, forrykkes kreditorernes stilling i strid med konkursordenen i konkurslovens
kapitel 10 til skade for de simple kreditorer.

Lov om finansiel stabilitet deekker alene simple kreditorers krav mod pengeinstitutter. Ved simple
kreditorer forstas ifglge lovens § 1, stk. 2 indskydere (af I1&nekapital) og kreditorer, hvis fordringer ikke
er omfattet af §8 132 og 136 i lov om finansiel stabilitet. Hvis klagerne matte fa medhold, er
tilbagebetalingskravet ikke omfattet og deekket af lov om finansiel stabilitet, idet klagerne (garanterne)

ikke er simple kreditorer efter loven.

Subsidizert gores det gzeldende, at kiagerne som garanter ikke havde et retskrav p2 indlgsning af deres
garantindskud, jf. vedteegternes § 3 stk. 2. Sparekassen var berettiget men ikke forpligtet til at indlgse

garantindskud, hvis betingelserne i gvrigt var opfyldt,
Sparekassen var til enhver tid berettiget til at suspendere indlgsning af garantindskud, hvis man fandt
det ngdvendigt. Suspensionen skete i forhold til samtlige garanter.

Sparekassens frie ret til at administrere indl@sning af garantindskud, herunder at suspendere indlgsning
skal ses i lyset af garantindskuddenes seerlige karakter og form3l, herunder at sikre sparekassens
opfyldelse af solvenskravet i lov om finansiel virksomhed § 124 og derved skabe sikkerhed og grundiag
for opfyldelse af sparekassens almindelige indlan og gvrige simple kreditorer.

Sparekassens information i november 2006 om forlaengelse af varslet til tre méaneder indeholder ikke et
lgfte om ubetinget ret til indlgsning af garantindskud men alene information om sparekassens praksis
vedrgrende indlgsning, hvilken praksis sparekassen til enhver tid var berettiget til at aandre.

Det er tvivisomt, om sparekassen den 3. februar 2008 var berettiget til at indigse garantindskud pa
850.000 kr., jf. solvenskravet. Klagerne kan imidlertid ikke pdberabe sig en eventuel fejlagtig
udbetaling til stgtte for et tilbagebetalingskrav.

Ankenzvnets bemarkninger og konklusion.

Det folger af vedtagterne for Lokken Sparekasse § 3, stk. 2, bl.a., at ingen garant har krav pd at fa sin
garantikapital indlgst.

Ankenaevnet finder, at det var foreneligt med sparekassens vedteegter, at sparekassen i november
2006 traf beslutning om indfarelse af en opsigelsesfrist p& 3 maneder ved haevning af garantikapital og i
november 2008 besluttede at suspendere udbetaling af garantikapital indtil videre.

Den 28. april 2008 opsagde klagerne deres garantiindskud med 3 maneders varsel til den 30. juli 2008.
Den 15. september 2008 anmodede klagerne om at f& garantiindskuddene udbetalt

Ankenaevnet finder, at Lekken Sparekasse har vaeret uberettiget til ensidigt at beslutte, at belgbene
efter den af sparekassen fastsatte frist p& 14 dage pé ny skulle anses som garantikapital.

Som folge af det anfgrte, skal klagerne stilles, som om belgbene indestod pa en almindelig indldnskonto
i sparekassen fra den 1. august 2008,

Da belgbene herefter ikke leengere kan anses at udggre en del af sparekassens gara ntikapital, skal
Lokken Sparebank betale de opsagte belgb til klagerne.

Som folge heraf traeffes falgende
afggrelse:

Lekken Sparebank skal inden 4 uger til klagerne betale i alt 500,000 kr. med tiliaeg af den for Lokken
Sparebank ssedvanlige indl&nsrente fra den 1. august 2008.

Klagegebyret tilbagebetales klagerne.

© Copyright Pengeinstitutankenaevnet-
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Pengeinstitutankensevnet

216/2009 Indefrysning af opsagt garantindskud.

Sagsaummer: 216/2009

Dato: 19. januar 2010

Ankenaevn: Vibeke Rgnne, Peter Stig Hansen, Troels Hauer Holmberg, Qle Jgrgensen, Jarn
Ravn

Klageemne: Garantbeviser, opsigelse

Ledetekst: Indefrysning af opsagt garantindskud.

Indklagede: Lgkken Sparebank

@vrige oplysninger:

Senere dom: -

Indledning.

Denne sag vedrgrer Lokken Sparekasses indefrysning af opsagt garantindskud.

Sagens omsteendigheder.
Klageren havde i 2008 et garantindskud p& 103.000 kr. | den davaerende Lokken Spareckasse.

Af Lgkken Sparekasses vedteegter geeldende fra den 21, marts 2007 fremgér bl.a :

§3.

Stk. 2 Ingen garanter er forpligtet til at tade sin garantikapital indlgse helt
eller delvis, og ingen har krav herpd. Sparekassen er kun berettiget
tit at indlgse garantikapitalen, safremt antallet af garantstemmer ikke
derved bringes under 1.000, garantikapitalen ikke under 1 mio.
kroner og egenkapitalen ikke under kravet i Lov om finansiel
virksomhed § 124,

Klageren har oplyst, at han den 29. september 2008 opsagde garantindskuddet til udbetaling den 29,
december 2008. Lokken Sparebank har oplyst, at opsigeisen vedrgrte garantindskud pa 98.000 Kr.

Pa baggrund af bl.a. en henstilling fra Lokale Pengeinstitutter til foreningens garantsparekasser
bestuttede bestyrelsen i Lekken Sparekasse den 3. november 2008, at ingen garanter indtil videre
kunne fa deres garantindskud udbetalt.

P3 baggrund af en henstilling fra Det Private Beredskab til alle garantsparekasser fastholdt bestyrelsen i
Lokken Sparekasse den 10. november 2008 sin besiutning om et midlertidigt stop for udbetaling af
garantindskud.

Suspensionen blev opretholdt til den 3. februar 2009, hvor sparekassen udbetalte i alt 850.000 kr. til
fem garanter. Den 4. februar 2008 lukkede sparekassen igen for udbetaling af garantindskud.

Den 11. februar 2009 meddelte Lokken Sparekasse Finanstilsynet, at sparekassen ikke opfyldte
solvenskravet i lov om finansiel virksomhed § 124.

Den 5. marts 2009 indgav klageren en klage over Lgkken Sparekasse til Ankenzevnet.

Ifglge Arsrapport 2008 for Lekken Sparekasse underskrevet den 19. marts 2009 af sparekassens
ledelse og bestyrelse udviste regnskabsaret 2008 et underskud pa ca. 406 mio. kr. og en egenkapital
pd O kr.

Den 25. marts 2009 blev sparekassens aktiver og passiver overdraget til Lgkken Sparebank A/S, som
er et datterselskab af Finansiel Stabilitet A/S, og som har til formal at afvikle sparekassens aktiviteter.
Garantikapitalen, som pa overdragelsestidspunktet udgjorde 170 mio. kr., forblev | Lokken Sparekasse.

Den 26. marts 2009 blev Lgkken Sparekasses tilladelse til at drive pengeinstitutvirksomhed inddraget
af Finanstilsynet. Sparekassen blev efterfelgende omdannet til en forening, LS Lekken,

Lekken Sparebank har i forbindelse med sagen fremlagt et informaticnsbrev, der blev udsendt af
L gkken Sparekasse i november 2006. Det fremgdr, at greensen for garantindskud blev forhgjet til
250,000 kr. pr. kunde, og at der med virkning fra den 1. januar 2007 blev indfert 3 méneders opsigelse

ved haevning af garantikapital
Parternes pastande.
Klageren har nediagt pastand om, at Lekken Sparebank skal betale 103 000 kr.
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Lokken Sparebank har nedlagt péstand om frifindelse.

Parternes argumenter.
Klageren har anfert, at han gnskede at f& garantindskuddet udbetalt med gjeblikkelig virkning.

Sparekassen oplyste imidlertid, at der var rigeligt med penge, og at garantindskuddet ikke var i fare.
Pa den baggrund valgte han at opsige garantindskuddet som normalt med tre maéneders varsel.

Lokken Sparebank har anfert, at klagerens krav om indiesning (tilbagebetaling) af garantindskud ikke
kan g@res geeldende mod Lokken Sparebank A/S, idet garantikapitalen ikke er omfattet af
overdragelsen af Lokken Sparekasses aktiviteter tit Lekken Sparebank A/S. Dette geelder uanset, om
det leegges til grund, at sparekassen var forpligtet til at indlgse den opsagte garantikapital, idet
tilbagebetalingskravet ikke herved far status som et simpelt krav omfattet af overdragelsen.

Der er ikke tale om et erstatningskrav eller tilbagebetalingskrav som falge af en ugyldig eller pa anden
made tilsidesat tegning af garantikapital.

Formélet med garantikapital er netop, at kapitalen i en insolvenssituation medgar til deekning af
sparekassens almindelige forpligtelser (simple krav) Garanterne er siledes efterstillet sparekassens
simple kreditorer. Hvis et tilbagebetalingskrav pd gyldigt tegnet garantikapital i en insolvenssituation
gives status af simpelt krav, forrykkes kreditorernes stitling i strid med konkursordenen i konkurslovens
kapitel 10 til skade for de simple kreditorer.

Lov om finansiel stabilitet deekker alene simple kreditorers krav mod pengeinstitutter. Ved simple
kreditorer forst8s ifalge lovens § 1, stk. 2 indskydere (af I8nekapital) og kreditorer, hvis fordringer ikke
er omfattet af §§ 132 og 136 i lov om finansiel stabilitet. Hvis klageren matte fa medhold, er
tilbagebetalingskravet ikke omfattet og daekket af lov om finansiel stabilitet, idet klageren {garanterne)
ikke er simpel kreditor efter loven.

Subsidizert gores det geeldende, at klageren som garant ikke havde et retskrav pd indlgsning af sit
garantindskud, jf. vedtaegternes § 3 stk. 2. Sparekassen var berettiget men ikke forpligtet til at indigse
garantindskud, hvis betingelserne i gvrigt var opfyldt.

Sparekassen var til enhver tid berettiget til at suspendere indlgsning af garantindskud, hvis man fandt
det ngdvendigt. Suspensionen skete i forhold til samtlige garanter.

Sparekassens frie ret til at administrere indlgsning af garantindskud, herunder at suspendere indlgsning
skal ses i lyset af garantindskuddenes szerlige karakter og formal, herunder at sikre sparekassens
opfyldelse af solvenskravet i lov om finansiel virksomhed § 124 og derved skabe sikkerhed og grundlag

(= =101} B OINAY WARRd dkrE
for opfyldelse af sparekassens almindelige indlan og svrige simple kreditorer.
Sparekassens information i november 2006 om forlengelse af varslet til tre maneder indeholder ikke et
Igfte om ubetinget ret til indlgsning af garantindskud men alene information om sparekassens praksis
vedrgrende indlgsning, hvilken praksis sparekassen til enhver tid var berettiget til at zendre. I den
konkrete sag er det uoplyst, hvornar klageren biev garant.
Det er tvivisomt, om sparekassen den 3, februar 2008 var berettiget til at indlgse garantindskud pé
850.000 kr., jf. solvenskravet. Klageren kan imidlertid ikke p&berabe sig en eventuel fejlagtig
udbetaling til stgtte for et tilbagebetalingskrav.

Klageren har alene opsagt garantikapital for 98.000 kr. Et eventuelt tilbagebetalingskrav m& under alle
omsteendigheder vaere maksimeret til dette belob.

Ankenaavnets bemaerkninger og konklusion.

Det folger af vedtagterne for Lgkken Sparekasse § 3, stk. 2, bl.a., at ingen garant har krav pa at fa sin
garantikapital indl@st.

Ankenzevnet finder, at det var foreneligt med sparekassens vedteegter, at sparekassen i november
2006 traf beslutning om indfgrelse af en opsigelsesfrist pa 3 méneder ved heevning af garantikapital og
den 3. november 2008 besluttede at suspendere udbetaling af garantikapital.

Det bemaerkes i den forbindelse, at Lakken Sparekasses meddelelse til garanter af november 2006 ikke
kan anses som et tilsagn om udbetaling af garantikapital efter en opsigelsesfrist pa 3 méneder, uanset
om vedtagternes bestemmelser, herunder § 3, stk. 2, var opfyldt.

Garantikapital indgdr i en sparekasses kernekapital. Klagerens krav om indlgsning (tilbagebetaling) af
garantikapital er s3ledes et simpelt krav, som ikke er omfattet af den statslige garantiordning, jf. § 1 i
lov om finansiel stabilitet. Kravet kan ikke geres geeldende mod Lokken Sparebank, idet
garantikapitalen ikke er omfattet af overdragelsen af Lgkken Sparekasses aktiviteter til Lgkken
Sparebank. Dette geelder, uanset om sparekassen har accepteret klagerens opsigelse af garantikapital.

Spargsmglet er herefter, om kravet kan rettes mod Lgkken Sparebank, fordi Lekken Sparekasse har
handlet ansvarspadragende navnlig som fglgende af manglende udbetaling af det opsagte belgb.

Som navnt ma beslutningen om at indfgre en 3 maneders opsigelsesfrist og om at suspendere
udbetaling af garantikapital anses for at veere i overensstemmelse med § 3, stk. 2, i sparekassens

vedtaegter.
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Det forhold, at garantikapital, der er blevet opsagt med 3 maneders varsel til en date efter den 2.
november 2008, ikke er blevet udbetalt, kan derfor ikke medfere, at sparekassen har padraget sig

erstatningsansvar over for klageren.

Som fplge heraf treeffes fplgende
afggrelse:

Klagen tages ikke til fglge.

© Copyright Pengeinstitutankenzevnet
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Pengeinstitutankensevnet

307/2009 Spergsmal om dansk og tysk fortrydelsesret ved
Ianefinansieret investering samt kursen ved salg af veerdipapir til
pengeinstituttet (selvindtrade).

Sagsnummer: 307/2009

Dato: 9. november 2010

Ankenasvn: Vibeke Rgnne, Troels Hauer Holmberg, Bent Olufsen, Erik Sevaldsen og Karin
Senderbask,

Klageemne: Afvisning, gvrige spgrgsmal

Dgrsalgsioven
Vezerdipapirer, gearet/ lanefinansieret investering
Vaerdipapirer, afregningskurs

Ledetekst: Spergsmal om dansk og tysk fortrydelsesret ved lanefinansieret investering samt
kursen ved salg af veerdipapir til pengeinstituttet (selvindtraede).

Indklagede: Jyske Bank

@vrige oplysninger: &

Senere dom: -

Indledning.

Denne sag vedrarer, om Jyske Bank i forbindelse med en tdnefinansieret investering har rédgivet
fyldestggrende herunder om en eventuel dansk eller tysk fortrydelsesret, samt om bankens keb af
veerdipapirer fra klageren ved selvindtraede skete til en for lav kurs.

Sagens omstandigheder.
Klageren, som er tysk statsborger og bosiddende i Tyskland, er kunde i Jyske Bank.

Banken har under sagens forberedelse oversat en del af sagens materiale fra tysk til dansk eller
fremlagt en dansk udgave af et givent tysk dokument. I det fglgende er citerede passager enten uddrag
fra bankens danske udgave - eller en orienterende oversaettelse fra banken - af det pagacidende tyske

dokument.

Klageren har anfgrt, at han via et tidsskrift blev opmaerksom pa en reklame fra Jyske Bank om
kreditfinansieret investering med en lav andel af egenkapital. I en brochure fra banken blev der lovet
haje afkast uden risiko. Af en zeldre udgave af brochuren fremgar:

n

Maksimér afkastet, minimér risikoen

Deres portefglje vil blive opbygget pa Asset Allocationprincipperne, som handler om at sprede sine
investeringer for at maksimere afkastet og minimere risikoen. Det er meget individuelt, hvor stor en

a

risiko den enkelte investor er villig til at Isbe. Det tager radgiveren naturligvis med i betragtning, nér
investeringerne til Deres portefglje foreslas.

Investlan

En investering for den risikovillige investor, hvor Deres indskud kan beldnes op til fire gange. Det giver
mulighed for at opna et afkast, der er hgjere end gennemsnittet. Der optages et 1an i en eller flere lavt
forrentede valutaer, hvorefter i@nebelgbet sammen med Deres eget indskud placeres | hgjere
forrentede investeringer. Det er sdledes kursudviklingen i valutaerne og vaerdipapirerne samt udsving i
rentesatserne, der afger, hvor meget De tjener eller taber pa investeringen.

Banken har oplyst, at klageren kontaktede banken grundet interesse for en "Lombardkredit". Banken
sendte et brev af 27, januar 2006, hvoraf fremgar:

"

Jyske Bank Private Banking "Lombardkredit"” {investian)
onsker du et hgjere afkast af dine investeringer?
53 kunne en "Lombardkredit" maske veere interessant for dig.

"l ombardkreditten” giver mulighed for en optimering af din investering idet den abner op for
muligheden for at opné hgje afkast. Dog stiger risikoen ogsa med afkastchancerne.

Jeg vedlagger et forslag til en investeringsstrategi, der bl.a. forklarer konceptet for en
*Lombardkredit”.
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I det neevnte forslag ligger afkastet pa 13,84% p.a. af den investerede kapital. Afkastet kan blive
hgjere eller lavere alt afheengig af udviklingen i en raekke faktorer. Se venligst de vedlagte

beregninger.

Er du interesseret i denne investeringsmulighed og har du yderiigere spergsmal, eller gar dine
forestillinger om investering i en anden retning, star jeg til enhver tid til radighed.

n

Af det med brevet vedlagte bilag fremgar:
Afbalancering af hgjere afkast med hgjere risiko

Jyske Banks Investidn er et avanceret investeringsvaerktej, der henvender sig til investorer, der er
skonomisk i stand til og indstillet p at lebe en risiko mod til gengeeld at opné store afkast.

Alie tal er angivet i EUR

Netto
Dit indskud 25.000 Forventet afkast 6,64% p.a. Total 1.660,00
Lante midler 50.000 Forventet afkast 6,64% p.a. Total 3.577,82
Bruttoafkast 5.237,82
Investian 50.000 Veegt. l&nerenter3,04% p.a. Total 1.521,88
Mettoaftkast Total 3.715,94
af dit
indskud
Vaegtet 13,84% p.a.

gennemsnit
Mere praacise oplysninger findes pa neeste side.

Investeringsprincipperne

Sammensatningen af investeringen forberedes omhyggeligt og beror pa Jyske Banks overordnede
principper om formuemanagement (Asset Allocation). Denne teori viser, at det langsigtede afkast ved
denne investeringsform overstiger afkastet ved en tilfzeldig valgt veerdipapirsammensastning.

Hvilke risici ma forventes?

Afkastet af en investering afhaenger af en raekke risikofaktorer. Den méske vigtigste faktor er risikoen
for faldende vaerdipapirkurser, da disse er fglsomme over for udsving pa kort sigt. Andre faktorer er
udsving i valutakurserne samt en eventuel andring i renten i lgbet af investeringsperioden. Hvis
veerdien af investeringen falder s8 meget, at det ikke er muligt at tilbagebetale I3net, vil du straks blive
underrettet og anmodet om at stille yderligere sikkerhed. S&fremt dette ikke er muligt for dig,
forbeholder Jyske Bank sig ret til at foretage fuld eller delvis realisering af investeringen.

Banken har oplyst, at klageren med baggrund i sin interesse for en investeringskredit blev inviteret til
et serminar i Berlin den 1. februar 2006,

Den 17. februar 2006 udfyldte klageren en formular for oprettelse af en konto i banken og en
"kundeprofil", hvoraf fremgar:

x Jeg/vi har kendskab tii de finansielle markeder
3. Generelt er jeg/vi villig/-e til at isbe en risiko, der kan betegnes som
x Ved endnu ikke. @nsker at drefte spergsmalet med en radgiver.

Jeg/vi har felgende kommentarer/preeferencer i forbindelse med min/vores investering:
"Lombardkredit” (investlc%n) aktier, hgjrenteobligationer og evt. optioner

1]

Den 3. april 2006 underskrev klageren en aftale om en " ombardkredit” med en kreditramme pé
100,000 EUR. Af aftalen fremgar:
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Sikkerhed
Jeg meddeler herved Jyske Bank pant i de aktiver, der til enhver tid matte findes i mit depot .

Fyldestggrelse
Banken har ret til at realisere de stillede sikkerheder, hvis disse forringes eller trues .

A. GRON beldningsvaerdi er den veerdi, aktiverne minimum skal have ved stiftelse af Investl&net eller

B. GUL beldningsveerdi er den veerdi, der udlgser skaerpet opmaerksombhed, hvis den overstiges af
18nets kursvaerdi. Skaerpet opmaerksomhed forpligter debitor til, efter pakrav fra banken med 8 dages
varsel, at indbetale det manglende belgb, eller stille yderligere sikkerhed godkendt af banken, saledes
at sikkerhedsmarginen bringes tilbage til GR@N betdningsveerdi.

Vaerneting/Lovvalg
Ved eventuelle retssager finder dansk lovgivaing anvendelse .

(il

Samme dag underskrev klageren ogsg en erklaering om kendskab til sin fortrydelsesret, som ifslge
banken fulgte af de dageeldende tyske regler. Af erkleeringen fremgar:

Kendskab til oplysninger om fortrydelsesret

L&ntager kan over for banken inden for en uge skriftligt tilbagekalde sin viljeserkleering i forbindelse
med indgéelse af l3neaftalen.

Fortrydelsesfristen Igber fra udleveringen af denne skrivelse til 13ntager. Rettidig afsendelse af
annulieringen er nok for at overholde fortrydelsesfristen.

Rettidig erklaering af annulleringen medfgrer at l&neaftalen samt aftalen om keb af investeringsandele
er ugyldige. Jeg har taget oplysningerne om fortrydelsesret til efterretning.

n

Banken har oplyst, at kreditten blev etableret i schweizerfranc (CHF). Udover "Lombardkreditten”
indskgd klageren selv 25.000 EUR til brug for investeringerne.

Den 30. juli 2007 aftalte klageren og banken en forhgjelse af "Lombardkreditten” med 35.000 EUR il i
alt 135 000 EUR. Klageren underskrev igen en erkleering om kendskab til sin fortrydelsesret, som ifglge
banken fulgte af de dageeldende tyske regler.

Banken har anfert at have sendt en mail til klageren den 30. september 2007 med information om nye

regler for investorbeskyttelse ved veerdipapirha ndel vedlagt bankens generelle forretningshetingelser
geeldende fra november 2007. Klageren bestrider modtagelsen heraf Af betingelserne fremagar:

n

9, Fortrydelsesret

I henhold til § 17 i Lov om Forbrugeraftaler kan De annullere en aftale om finansiel r@dgivning inden for
14 dage, hvis aftalen
- er et resultat af sikaldt fjernsalg, dvs. en aftale, som De har indgdet

uden, at De har veeret i kontakt med Deres rédgiver over fx telefon,

e-mail eller via Jyske Netbank
- ikke er indgdet i banken, men fx pa Deres kontor,
I 53 tilfzelde kan De fortryde aftalen inden for 14 dage. For sa vidt angar personlige pensionsordninger,
s3 som vores IRA-konti, er fortrydelsesperioden 30 dage, dog kun s8 leenge indskuddet ikke er
investeret.
Jyske Bank titbyder Dem ret il at fortryde de fleste aftaler, uanset om de er indgdet efter et mgde med
Deres radgiver i banken eller andetsteds. Der gaelder dog visse undtagelser. Se nedenfor.

9.3. Betaling, hvis De gnsker at fortryde aftalen

Hvis De gnsker at udgve Deres fortrydelsesret, skal De returnere, hvad De har modtaget. Banken
tilbagebetaler Dem det indbetalte belgb med fradrag af administrationsgebyr og
etableringsomkostninger til banken samt gvrige relevante om kostninger.
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9.5. Undtagelser til fortrydelsesretten
Fortrydelsesretten geelder ikke for:

- Veerdipapirer eller finansielle serviceydelser, hvis kursen afhaenger af
udviklingen pa de finansielle markeder, som Jyske Bank ikke kan
kontrollere

Der gaelder fx ingen fortrydelsesret for aftaler vedrgrende:

- Aktier, obligationer og andre vaerdipapirer
- Valutaer

- Investeringsforeningsandele

- Futures og optioner

- Renter

- Rente- og valutaswaps

"

Banken har oplyst, at klageren i januar 2008 indskgd 5.000 EUR til nedbringelse af CHF-i&net, som
tillige blev yderligere nedbragt i marts 2008.

Den 22. august 2008 fik klageren telefonisk fastlagt sin investeringsprofil af banken. Af et fremlagt brev
af s.d. fremgér, at klagerens svar i samtalen fremgar af et vedlagt resume, og at han kan [aese mere
om sin profil-type i et vediagt faktaark.

Af et fremlagt resumé vedrgrende samtalen fremgar at klageren tilkendegav at have indgdende viden
om tnvestermg, at han gnskede indflydelse p3 alle |nvester|ngsbeslutmnger at mvestermgshorlsonten
var over 10 3r, at klageren kunne acceptere et afkastudsving pa minus 30 % pa et enkelt 3r, at han
ikke ville realisere et negativt afkast, men fastholde risikoen, og at hans holdning til risiko var:
risikovillig. Nederst pd resuméet er over dato- og klagerens underskriftsfelt anfert:

"aer opmaerksom pd, at selv om du har oplyst banken om, hvor stort et negativt afkast du kan
acceptere, tager banken ikke ansvar for at et eventuelt negativt afkast under uheldige omstaendigheder
kan blive stgrre.”

Af det fremlagte faktaark for klagerens profil-type fremgar:

Jyske Bank Private Bankings Growth profil har hpj risiko. Midlerne investeres i forskellige
aktivkiasser som aktier, obligationer, valuta og investeringsforeningsafdelinger eller andre
finansielle instrumenter afhaengig af de respektive beldningsvaerdier.

Investeringsstrategi

Deres eget indskud beldnes gennem Jyske Bank, hvorved Deres chancer for et attraktivt afkast @ges.
Malet er at drage fordel af forskellen mellem den rente, De betaler pa 1&net, og afkastet pa
investeringen.

Lanestrategi - frihed til at vaelge

Hvis De gnsker at folge bankens lanestrategi, skal risiko spille en mindre rolle for Dem, og De skal
veere indstillet pd hyppig kontakt med Deres rddgiver.

@insker De at beldne Deres investering og fglge en af vores modelportefsljer, tager vi udgangspunkt i
denne portefglje og belaner/gearer investeringen, sa den er i overensstemmelse med risikoprofilen
vaekst,

De har ogsé frlheden til selv at sammenseette Deres mvestermg, men De skal i givet fald veere
opmaerksom p&, at De selv har ansvaret for, at risikoen pé& Deres portefglje stadig matcher Deres

risikoprofil vaekst.

Afkast og risiko

Hvis De folger vores modelportefglje inden for lanestrategien, kan det fore til hgje afkast pd kort sigt,
men De skal ogsd acceptere, at der kan forekomme betydelige negatlve udsving. Det kraever storre
opmeerksomhed at szlge en fAnestrategi, s& De skal veere forberedt p& - sammen med Deres rédgiver
- at holde Dem opdateret med udviklingen.

Basisvaluta

Investeringen sammensaettes under hensyntagen til Deres basisvaluta. De kan veeige mellem
modelportefalje | EUR eller USD. Hvis Deres basisvaluta er DKK, SEK eller GBP, anbefaler vi, at De

folger vores modelportefglje i EUR.
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[Nederst pa siden med mindre skrifttype:]

Vaerdien og afkastet af en investering kan falde savel som stige, og De kan ikke vaere sikker pa at fa
hele Deres oprindelige investering tilbage. Aktier kan i hejere grad end obligationer — og emerging
markets i h;a;ere grad end traditionelle markeder - vaere udsat for betydelige udsving som fglge af
forholdene pa de finansielle markeder. Hvis en investering er denomineret i en anden valuta end Deres
basisvaluta, kan kursaendringer pavirke vaerdien eller afkastet negativt.

Banken har anfgrt, at i oktober 2008 blev de veerdipapirer, som 13 til sikkerhed for klagerens |&n, efter
aftale med klageren realiseret pa grund af en negatlv udvikling i investeringerne. 1 forbindelse hermed
blev klagerens "Fage Dairy Industries” obhgationer pa nominelt 10 000 EUR solgt den 27. oktober 2008
til banken til kurs 37,00, Af fondsnotaen fremgar:

Denne ordre blev afregnet som markedshandel ki. 15:53:54,

Handelssted Jyske Bank A/S
Transaktionen blev foretaget med Jyske Bank som modpart.

Klageren har anfgrt, at handlen blev afregnet til en ufordelagtig kurs. Af et af klageren fremlagt print
fra en tysk internetside fremgar vedrgrende obligationerne:

"

Héchstkurs 55,00
Tiefstkurs 35,00

Banken har anfart, at obllganonerne biev handlet OTC (over the counter). Banken har fremlagt bankens
ordreudferelsespolitik, hvoraf fremgar:

2.1.1 ...

For ordrer i vaerdipapirer, hvor der ikke er Igbende handel pd OMX eller hvis der ikke stilles noget
bud/udbud, kan vi fastsaette en kurs. Dette g@res under hensyn til:

" Udbud og efterspargse!
" Det senest handlede kursniveau
" Kurspavirkende begivenheder

" Kursen pa tilsvarende veaerdipapirer og/eller finansielle instrumenter

" Tilgeengelige oplysninger om vaerdipapiret

2.1.2 Sarlige forhold for vaerdipapirer, der IKKE handles p& OMX i Danmark eHer Sverige

Kursen pé disse vaerdlpaplrer fastszettes ud fra de kurser, som det pdgeeldende vaerdipapir handles til
pd dettes primaere bars pa handelstldspunktet eller ud fra kriterierne afsnit 2.1.1, hvis veerdipapirer
ikke er optaget til handel p& et reguleret marked, eller hvis veerdipapiret prlmart handles udenfor et

reguleret marked (OTC).

Banken har anfgrt, at obligationerne samme dag blev videresolgt til kurs 38, og har under sagens
forberedelse fremlagt en fondsnota til dokumentation herfor.

Banken har oplyst, at den 25, november 2008 blev kiagerens "Lombardkredit" indftiet. Den
tilbagevaerende egenkapital pa ca. 650 EUR blev overfert til kiagerens indl&nskonto den 16. januar
2009 i henhold til klagerens anmodning herom af den 14. s.m.

Parternes pastande.

Klageren har den 19. marts 2009 indbragt sagen for Ankensevnet med pastand om, at Jyske Bank
tilpligtes at betale erstatning pé 29.348,74 EUR svarende til hans tab pa investeringerne.

Jyske Bank har nedlagt pastand om frifindelse.

Parternes argumenter.
Klageren har bl a. anfgrt, at alle investeringerne blev anbefalet af banken.

Banken lovede i sit materiale hgje afkast uden risiko.
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Han blev hverken skriftligt eller mundtligt orienteret om risici ved investeringerne og slet ikke om, at
hele hans eget indskud kunne tabes. Ved bankens utilstraekkelige risikooplysning i august 2008 havde
han allerede lidt betydelige tab

Han har hgjst accepteret et tab p& 30 %.

Banken ydede mangelfuld investeringsradgivning.

L3neaftalen og aftalen om opretteise af kontoen i banken blev sendt til ham med posten og returneret i
underskrevet stand. Han blev ikke informeret om fortrydetsesretten i henhold til § 312 d i Blirgerliches
Gesetzbuch. Han kan derfor annullere de indgaede aftaler samt anse deraf fglgende investeringshandler
som ugyldige, sdledes at han har krav pa at fa sit kapitalindskud igen.

Han har ikke modtaget e-mailen med information om den danske fortrydelsesret, hvorfor han har ret
til at haeve aftalerne.

Banken vil underieegge aftalerne dansk ret, men har ved lanecptagelserne informeret fejlagtigt om den
tyske fortrydelsesret, som da var pd 2 uger.

Salget af Fage Dairy Industries obligationerne skete til en ufordelagtig kurs. I henhold til det fremlagte
materiale var det muligt at opnd kurs p8 55 pd det pdgeeldende tidspunkt,

Det m3 formodes, at banken selv har overtaget veerdipapirerne og derved gget sin indtjening. Dette
forhold ggr sig ogs& geeldende i forbindelse med de gvrige veerdipapirsalg, da det ikke er tydeligt, om
tredjemand eller banken har kgbt papirerne.

Jyske Bank har bl.a. anfert, at banken ikke har handlet ansvarspadragende i forbindelse med
radgivningen af klageren og investeringen af klagerens midler.

Klageren er i Ianedokumenterne, i resuméet, i oplysningsmaterialet, i faktaarket samt i breve blevet
gjort opmaerksom pd, at investering er forbundet med risiko for tab, og at han kunne risikere at miste
sit indskud.

Klageren er fyldestgerende bievet oplyst om den risiko, som var forbundet med de p8gaeldende
investeringer.

Klageren har selv oplyst, at han havde indgdende kendskab til investeringer og matte derfor veere
bekendt med, at investeringer er forbundet med risiko for tab, og at investor i veerste fald kan risikere
at miste sit indskud.

I forbindelse med veerdipapirernes kursfald var banken i izbende kontakt med klageren, som var
bekendt med udviklingen og kunne disponere pa baggrund af denne viden herunder lukke
investeringsengagementet.

Det fremgar af resuméet fra samtalen i august 2008, at banken ikke patager sig ansvar for, at et
eventuelt tab under uheldige omstzendigheder kan blive stgrre end 30 %.

Kiageren er blevet gjort opmaerksem pa sin fortrydelsesret og har kvitteret for at have modtaget
oplysning herom.

Klageren er i e-mail af 30. september 2007 blevet gjort opmaerksom pa den 14-dages fortrydelsesret,
der gaelder | henhold til forbrugeraftaleloven.

Klageren har udvist retsfortabende passivitet ved ikke pa et langt tidligere tidspunkt at have sggt at
gore fortrydelsesretten gaeldende.

Banken har ikke handlet ansvarspadragende i forbindelse med afheendelse af investeringen i Fage Dairy
Industries, der er sket til den bedst opnaelige kurs i henhold til reglerne om best execution. Der
fremgik felgende af punkt 2.1.2. "Seerlige forhold for vaerdipapirer, der IKKE handles pd@ OMX i Danmark
eller Sverige" i Jyske Banks ordreudfgrelsespolitik fra november 2007, der var den geeldende
ordreudfgrelsespolitik pa tidspunktet for salget af 7,50 % Fage Dairy Industries virksomheds -
obligationerne: "Kursen pé disse vaerdipapirer fastseettes ud fra de kurser, som det pagzeldende
veerdipapir handles til pa dettes primaere bers pé handelstidspunktet, eller ud fra kriterier i afsnit
2.1.1,, hvis veerdipapiret ikke er optaget til handel pd et reguleret marked, elier hvis veerdipapiret
primaert handles udenfor et reguleret marked (OTC) " Banken har oplyst, at den samme dag
videresolgte virksomhedsobligationerne til Deutsche Bank, Frankfurt, tit kurs 38, det vil sige til et
kurspoint hgjere end til den kurs banken kgbte obligationerne af klageren.

Klageren har ikke dokumenteret sin pastand om afregning til en ufordelagtig kurs.

Ankenzevnets bemzerkninger og konklusion.

Det fremgdr af artikel 3, stk. 1i “Konvention om, hvilken lov der skal anvendes pd kontraktlige
forpligtelser”, at en aftale er underkastet den lov, som parterne har vedtaget,

Det fremgar af aftalen af 3. aprit 2006 om en "Lombardkredit”, at dansk lovgivning finder anvendelse
pé retsforholdet.

Det fremgar af § 17, stk. 2, nr. 3 i lov om visse forbrugeraftaler (lov nr. 451 af 9. juni 2004), at der
ikke gaelder fortrydelsesret for aftaler om veaerdipapirer eller finansielle serviceydelser, hvis
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veerdipapirets eller tjenesteydelsens pris afheenger af udsving pa kapitalmarkedet, som leverandgren
ikke har nogen indflydelse pa, og som kan forekomme i fortrydelsesperioden.

Klageren har derfor ikke fortrydelsesret vedrgrende de foretagne investeringer efter dansk ret.

Ankenzevnet finder det ikke godtgjort, at Jyske Bank begik ansvarspadragende fejl ved sin radgivning
af klageren i forbindelse med hans optagelse af "Lombardkreditten” og investeringerne. Det bemaerkes,
at klageren hverken kunne veere uvidende om den risiko, der er forbundet med investering i
vaerdipapirer, eller om den yderligere risiko, en lanefinansiering af investeringen indebaerer.

Ankenzevnet finder det ikke godtgjort, at Jyske Bank handlede ansvarspddragende ved kgbet af
klagerens Fage Dairy Industries obligationer til kurs 37. Ankensevnet bemeerker herved, at de
pagaeldende obligationer ikke blev handiet pa OMX i Danmark og Sverige Handlen var derfor omfattet
af punkt 2.1 2 i Jyske Banks ordreudferelsespolitik fra november 2007, Ankenasvnet finder ikke
grundlag for at antage, at handlen skete i strid med disse retningslinjer, elier at Jyske Bank pa andet
grundlag har padraget sig ansvar ved kgb af de naevnte obligationer.

Ankenzevnet finder herefter, at klagen bedgmt efter dansk ret ikke kan tages til folge.

Ankenaevnet bemeerker, at det fremgdr af artikel 5 i "Konvention om, hvilken lov der skal anvendes pa
kontraktlige forpligtelser®, at en forbruger under neermere angivne omstaendigheder uanset et
foretaget lovvalg ikke kan bergves beskyttelse, som fglger af ufravigelige regler | bopaelslandet.

Det faiger af Ankenavnets vedtaegter, at navnet "kan afvise sager, som pa grund af deres principielle
juridiske karakter, usikkerheden om bedgmmelsen af de fremkomne faktiske oplysninger eller af andre
seerlige grunde findes uegnet til behandling i Ankenzevnet.”

Ankenzevnet finder, at spgrgsmalet om, hvorvidt klageren eventuelt kan stotte ret pa tyske
forbrugerretlige regler ikke er egnet til afggrelse i neevnet, hvorfor sagen afvises.

Som felge heraf traeffes fglgende
afgegrelse:

Ankenasvnet kan ikke behandie klagen.
Klagegebyret tilbagebetales klageren.

© Copyright Pengeinstitutankenzevnet
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Pengeinstitutankensevnet

317/2009 Radgivning ved indgdelse af formueplejeaftaler med middel
risikovillighed samt bankens investering af frie midler i ScandiNotes I1
Senior 2012, III Mezzanine 2015 og Kalvebod PLC S1 2013 obligationer i

henhold til formueplejeaftalerne.

Sagshummer: 317/2009

Dato: 2. juli 2010

Ankenavn: Vibeke Regnne, Hans Daugaard, Troels Hauer Holmberg, Peter Stig Hansen, Erik
Sevaldsen

Klageemne: R3dgivning, investering
Vardipapirer, formuestyring

Ledetekst: R3dgivning ved indg3else af formueplejeaftaler med middel risikovillighed samt
bankens investering af frie midler i ScandiNotes II Senior 2012, III Mezzanine 2015
og Kalvebod PLC S1 2013 obligationer i henhold til formueplejeaftalerne.

Indklagede: DiBa Bank

@vrige oplysninger: %

Senere dom: -

indiedning.

Denne sag vedrgrer, om DiBa Bank har padraget sig et erstatningsansvar i forbindelse med klagernes
indgdelse af formueplejeaftaler med banken eller ved bankens investering af klagernes frie midler i
ScandiNotes 11 Senior 2012, I1I Mezzanine 2015 og Kalvebod PLC St 2013 obligationer.

Sagens emstandigheder,

Klagerne M og H, der er segtefeeller, og som er fgdt i henholdsvis 1927 og 1937, er kunder i DiBa Bank.
Klagerne har anfert, at de pa et m;ade i banken den 10. januar 2006 fik udleveret en
investeringsmatrix. Af denne fremgar:

"Investeringsmatrix for frie midler, privatkunder

Kort investeringshorisont Lang investeringshorisont

0-5&r over 5 ar
Lav risiko 90% BI Korte Danske Obl. 75% BI Korte Danske Obl.
10% BI 15% BI
Virksomhedsobligationer Virksomhedsobligationer
10% Hgirentelande
Micddel risiko  65% BI Korte Danske Obl. 50% BI Korte Danske Cbl.
10% BI 10% BI
Vlrksomhedsobhqatloner Virksomhedsobligationer
10% BI Hgjrentelande 10% BI Hegijrentelande
15% Valueinvest global aktier 15% Valueinvest global aktier
15% CWW aglohale aktier
Hgj risiko 40% BI Korte Danske Obl. 30% BI Korte Danske Obl.

10% BI
Virksomhedsobligationer

10% BI Hgjrentelande

20% Valueinvest global aktier

10% BI
Virksomhedsobligationer

10% BI Hgjrentelande

25% Valueinvest global aktier

20% CWW globale aktier 25% CWW globale aktier

Denne investeringsfordeling er et udtryk for bankens holdnmg til investering af frie midler {ikke
pensionsmidler) for privatkunder pr. dags dato. De foresldede investeringer og sammensatningen
heraf vil kunne andre sig fra dag til dag og banken kontakter ikke automatisk kunden med henblik p3

en omlaagning efter en andring af fordelingen.

Banken har indgdet skonomisk samarbejdsaftale. med alle de neevnte investeringsforeninger.

Den 19. januar 2006 indgik begge klagere aftaler med banken om formuepleje af deres respektive frie
midler. Af aftalerne fremgar:
Bemyndigelse

. Banken er sdledes bemyndiget til lsbende at disponere over og omlaegge depotet samt foretage
geninvestering af indestdende pd kontoen.
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Aftalens formal

Med henblik p& stgrst muligt afkast af opsparingen forvalter banken, dog under hensyntagen til den
valgte investeringsstrategi - efter bedste skgn - de aktiver, der er placeret i cvennavnte depot og
ovennavnte konto | overensstemmelse med betingelserne i denne aftale.
Banken alene traeffer afgerelse om, pa hvilke tidspunkter og i hvilke papirer, der skal investeres
indenfor den valgte investeringsstrategi. .

Ansvar
Al investering er forbundet med mulighed for bade gevinst og tab. Kunden erklzerer ved sin underskrift
pa denne aftale at vaere bekendt med, at investering i veerdipapirer indebaerer risiko for tab, der bl.a.
kan opsta i forbindelse med aendringer i veerdipapirerne, i valutakurser eller i udsteders situation.

Omfanget af denne risiko afhaenger bl a. af de aftalte retningslinjer for investeringerne. Banken pétager
sig intet ansvar for utilfredsstillende resuitat, herunder negativt resultat i forbindeise med den lgbende

forvaltning.

Banken bestraeber sig pd at forvalte kapitalen i overensstemmelse med denne aftale bedst muligt.
Kunden er indforstdet med ikke at gore banken erstatningsansvarlig for noget fejlskgn eller tab,
undtagen i tilfeelde af grov uagtsomhed eller bevidste misligheder fra bankens side.

Investeringshorisont
Tidshorisonten for de aftalte investeringer er [for M: "0-5 &"][for H: "over 5 &r"], svarende til en [for
M: "kort"][for H: "lang"] investeringshorisont,
Risikoprofil

Middel risiko:

Kunden gnsker et hgjere afkast end afkastet for den toneangivende danske obligationsrente set over
den samlede investeringshorisont. Afkastet kan i perioder udvise store udsving i béde negativ 0g positiv
retning i forhold til det afkast kunden forventer, Kundens absolutte afkast kan i enkelte 3r veere
forbundet med tab, men set over den samlede investeringshorisont er der mulighed for et positivt
afkast, der overstiger den toneangivende danske obligationsrente.

Definitioner

Obligationsbaserede investeringer: Omfatter danske statsobligationer, realkreditobligationer,
erhvervsobligationer, virksomhedsobligationer, obligationsbhaserede investeringsforeninger i danske og
udenlandske obligationer samt andre investeringsprodukter, hvor det underliggende aktiv er

obligationslignende.

Investeringsfordeling

Banken anbefaler fglgende overordnede investeringsfordeling:

Risikoprofil 0-5 &rs investeringshorisont Qver 5 &rs investeringshorisont
Lav Aktier: 0-20% Aktier: 0-30%
Obligationer: 80-100%  Obligationer: 70-100%
Middel Aktier: 0-30% Aktier: 0-50%
Obligationer; 70-100%  Obligationer 50-100%
Hgj Aktier: 0-50% Aktier 0-75%
Obligationer: 50-100%  Obligationer 25-100%

Aktier skal i ovennaevnte matrix opfattes som aktiebaserede investeringer, og obfigationer skal opfattes
som obligationshaserede investeringer,

[Foer M:

"Kundens valg af investeringshorisont og risikoprofil Aktier: 0-30%
giver felgende standard-investeringsfordeting: Obligationer:  70-100%"]
[For H:

"Kundens valg af investeringshorisont og risikoprofil Aktier: 0-50%
giver fglgende standard-investeringsfordeling: Obligationer: 50-100%"]

Midlernes fordeling samt valg af veaerdipapirer foretages udfra bankens aktuelle ma rkedsvurdering 09
den af kunden valgte risikoprofil og investeringshorisont. Den aktuelle fordeling mellem aktier og
obligationer kan til enhver tid oplyses af banken.

Kunden er indforstdet med, at den procentuelle fordeling pa grund af markedssvingninger i pericder
kan afvige. I sddan titfaelde vil banken indenfor et passende tidsrum sikre, at depotets sammensaetning
tilpasses den planlagte fordeling.
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Meddelelser

Banken giver ved hvert kab, salg eller nytegning af veerdipapirer meddelelse til kunden om de enkelte
handler ved fremsendelse af nota eller via Webbank.

Oplysninger, som banken vurderer skal tilgd kunden, vil straks blive udsendt. Herudover vil kunden
hvert kvartal modtage en oversigt over beholdningens sammensaetning. Banken udsender endvidere en
generel markedsorientering mindst to gange arligt. Bankens manedlige markedskommentar er
tilgzengelig pa www .diba.dk og kan 0gsa modtages i fast abonnement via e-mail.

Ophgr

Kunden kan uden varsel skriftligt tilbagekalde aftalen, dog er kunden forpligtet til at respektere
uafviklede transaktioner.

Banken har indgdet skonomisk samarbejdsaftale med alle anvendte investeringsforeninger.

Banken har oplyst, at den herefter investerede M’s og H's midler i bl.a. ScandiNotes II Senior 2012, Iil
Mezzanine 2015 og Kalvebod PLC S$1 2013 obligationer.

Ved brev af 9. september 2008 til banken anfgrte kiagerne, at bankens investering i ScandiNotes og
Kalvebod obligationerne var mere risikabel end aftalt i formueplejeaftalen. Klagerne anmodede banken
om at erstatte tabet ved investeringerne.

Ved brev af 10. september 2008 orienterede banken M om, at Kalvebod obligationerne i hans
formueplejedepot ville blive nedskrevet med 12 % som folge af forhold vedrgrende Roskilde Bank.

Ved brev af 11. september 2008 sendte banken i henhold til telefonisk aftale M en oversigt om de
i&ntagende banker, der stod bag ScandiNotes og Kalvebod obligationerne.

Ved brev af 7. oktober 2008 afviste banken at erstatte klagerne tab pa ScandiNotes og Kalvebod
obligationerne, da banken ansa investeringerne for at veere foretaget i overensstemmelse med
formueplejeaftalen. Banken oplyste, at af depotets kursveerdi pr. 20. august 2008 var ca. 35 % af M's
midler investeret i virksomhedsobligationer fordelt med ca. 10 % af midlerne i ScandiNotes II Senior
obligationer og ¢a. 25 % i Kalvebod obligationer. Tabet pa Kalvebod obligationerne udgjorde ca. 3,5 %
af depotets vaerdi. Af H's midler var ca. 36 % investeret i virksom hedsobligationer fordelt med ca. i8
% af midlerne i henholdsvis ScandiNotes II Senior obligationer og ca. 18 % i ScandiNotes III Mezzanine
obligationer. Der var ikke varslet tab pé& ScandiNotes obligationerne.

Ved brev af 15. oktober 2008 praciserede klagerne klagen overfor banken og anferte, at dei

forbindelse med indg@elsen af formueplejeaftalerne ikke havde modtaget radgivning om, hvilke
obligationer banken kunne investere deres midler i.

Ved brev af 29. oktober 2008 fastholdt banken sin afvisning af at yde klagerne erstatning.

Ved brev af 13. november 2008 fra Veerdipapircentralen modtog M information om, at der ville ske en
nedskrivning af hovedstolen pa Kalvebod obligationerne med ca. 11,8 % som folge af forhold
vedrgrende Roskilde Bank.

Ved brev af 18. maj 2009 modtog H information fra udstederen af ScandiNotes II1 Mezzanine om, at
obligationerne ved udlgb forventedes at blive udtrukket til 45,77 % af hovedstolen som fglge af forhold
vedrarende Roskilde Bank, ebh Bank samt to islandske banker.

Ved brev af 29. juni 2009 modtog H information fra udstederen af ScandiNotes III Mezzanine om, at
obligationerne ved udigb forventedes udtrukket til 0 % efter nedskrivning som fglge af forhold

vedrarende Fionia Bank. B&de H og M modtog s.d. information fra udstederen af ScandiNotes 11 Senior
om, at obligationerne ved udlgb forventedes at blive udtrukket til 97,57 % af hovedstolen som fglge af

forhold vedrgrende Fionia Bank,

Parternes pastande.

Klagerne har den 23, marts 2009 indbragt sagen for Ankenzevnet med p8stand om, at DiBa Bank
tilpligtes at erstatte dem tabet ved investeringerne i ScandiNotes og Kalvebed obligationerne herunder
ved at tilbageksbe deres beholdninger til de oprindelige anskaffelsespriser med vedhaengende renter og

godtggre samtlige handelsomkostninger.
DiBa Bank har principalt nedlagt pastand om frifindelse, subsidizert afvisning.
Parternes argumenter.

Klagerne har bl.a. anfgrt, at banken hverken i forbindelse med indgdelsen af aftalerne om formuepleje
eller senere ydede tilstraekkelig radgivning.

Af den udleverede investeringsmatrix fremgar, at bankens daveerende holdning til privatkunders
investering af frie midler kun omfattede 10 % virksomhedsobligationer ved en middel risikoprofil, De
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indgik formueplejeaftalerne pa dette grundlag. P4 madet blev det ikke oplyst, at investeringen i
virksomhedsobligationer ville blive meget sterre og i form af ansvarlig |&nekapital, hvilket heller ikke

fremgar af aftalerne.

Af den anbefalede investeringsfordeling i formueplejeaftalerne fremgar, at aktieandelen gges ved
hajere risikoprofil og leengere investeringshorisont, hvilket indikerer, at andelen af obligationer skal
udggre sikre investeringer, P3 trods af at de flere gange fremhaevede, at deres udgangspunkt var s
sikre vaerdipapirer som muligt bortset fra aktier, hvor der altid vil vaere en stgrre risiko, investerede
banken i ansvarlig I&nekapital, som risikomaessigt neermere har karakter af aktier end obligationer.
Banken burde i 2006 have radgivet dem og naevnt ordet "ansvarlig I8nekapital®. De var fuldsteendig
overbeviste om, at bankens investeringer i henhold til aftalerne ville blive foretaget i gade og sikre

obligationer.

Kort efter indgdelsen af aftalerne investerede banken henholdsvis 45 % af M’s midler og 30 % af H's
midler i ansvarlig l&nekapital i form af ScandiNotes og Kalvebod obligationer, hvilket er mere risikabelt

end almindelige virksomhedsobligationer.
Banken har disponeret i strid med det aftalte herunder formueplejeaftalerne og den udleverede
investeringsmatrix.

Banken har ikke foretaget en tilstraekkelig risikospredning ved investeringerne, hvilket har pafert dem
store tab. M3ske har banken herved opnaet en hgjere indtjening i form af formidiingsprovision eller

lignende.
I september 2007 var der i pressen en artikel om 18 banker, som Finanstilsynet havde i spgelyset. Det
er nerliggende at tro, at nogle af disse banker var |&ntagere bag ScandiNotes og Kalvebod

obligationerne. Alligevel valgte banken i juni 2008 at szelge gode Danmarks Skibskreditfond
obligationer og kgbe darlige ScandiNotes II Senior obligationer. Det skete pd et tidspunkt, hvor banken

vidste, at der var noget under opsejling.

Hen over sommeren | 2008 kunne man i pressen flere gange lzese om probiemer i Roskilde Bank. De
vidste ikke, at dette havde relation tit deres veerdipapirer, da de ikke var blevet radgivet eller oplyst
herom. Da de gennem pressen fik kendskab hertil, kontaktede de banken den 3. september 2008

Banken afgav farst oplysninger, da skaden var sket.

Banken forsgmte at szelge obligationerne i tide.

Investering i komplekse produkter s8som ScandiNotes og Kalvebod ma ikke szlges af banken uden
r&dgivning, hvilket ogsd fremgdr af de nye "MiFID-regler”. De havde aldrig indgaet aftalerne om
formuepleje, hvis de havde forstet indholdet og konsekvenserne heraf.

De takkede reelt kun nej tak til ét madetilbud om formueplejen, hvilket var begrundeti H's
sygdomsforigh.

Banken beder dem ggre det umulige - nemlig at de skulle have tilkendegivet, at de ikke forstod
indholdet og konsekvenserne af aftalerne, hvilket de jo netop ikke var klar over.

Banken er erstatningsansvartig for deres tab ved investering i ScandiNotes og Kalvebod obligationerne.

Det fremgér af brevet af 13. november 2008 fra Vaerdipapircentralen, at Kalvebod obligationerne er
nedskrevet, og tabet er dermed realiseret.

Klagen og forst8elsen af sagens forhold er blevet til med familiens hjaelp, som har sat sig grundigt ind i
tingene.

DiBa Bank har til stgtte for frifindelsespdstanden bl.a. anfert, at formueplejeaftalerne gav banken
fuldmagt - og en forpligtelse - til at handle veerdipapirer pé klagernes vegne indenfor den valgte
investeringsstrategi

Klagerne valgte en middel risikoprofil.

Det fremgar bl.a. af formueplejeaftalerne, at "kunden snsker et hgjere afkast end afkastet for den
toneangivende danske obligationsrente set over den samlede investeringshorisont” og at "afkastet kan i
perioder udvise store udsving i bade negativ og positiv retning”.

Der er i aftalerne advaret om, at "middel risiko” ikke er det samme som "ingen risiko".

N&r klagerne nu anfgrer, at de snskede "sikre veerdipapirer”, kan det undre, at de ikke valgte den lave
risikoprofil.

Klagerne skulle ikke rédgives om de enkelte investeringer, som banken foretog i henhold til
formueplejeaftalerne.

Banken kunne i henhold til de indg&ede formueplejeaftaler investere klagernes midler i bl.a.
virksomhedsobtigationer, hvilket fremgé’:r af definitionen p& obligationsbaserede investeringer.
Klagernes opdeling af virksomhedsobligationer i "almindelige” og i "ansvarlig IBnekapital” er ikke
korrekt. Virksomhedsobligationer dakker "en forrentet fordring med en fastsat Igbetid hos en
virksomhed™.
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Det bestrides, at investeringerne i ScandiNotes og Kalvebod risikomaessigt neermere har karakter af
aktier end obligationer, idet obligationerne er forrentede fordringer pé en lang raekke banker med en
maksimal lgbetid.

Banken har rédgivet i overensstemmelse med geeldende regler og investeret i henhold til de indgaede
aftaler herunder foretaget en tilstraekkelig risikospredning ved investeringen af klagernes midler.

Af aftalerne fremgédr en aftalt ansvarsfraskrivelse for banken.

Investeringerne blev foretaget ud fra et gnske om at skaffe klagerne den hgjest mulige rente indenfor
de aftalte rammer. Banken har ikke haft nogen stgrre fordel herved end ved investering i andre
veerdipapirer

Inden klagerne indgik formueplejeaftalerne, ydede banken fyldestgerende radgivning. Det kan undre,
at klagerne, som nu har sat sig grundigt ind i tingene, i mere end to ar ikke tilkendegav, at de ikke
forstod aftalerne. Hvis klagerne havde gnske om yderligere radgivning, kunne de have deltaget i de
tilbudte opfelgningsmeder og stillet spﬂrgsmé’ll til formueplejeaftalerne.

Der er ikke i investeringsmatrixen som anfgrt af klagerne angivet "10 % virksom hedsobligationer”,

men derimod "10 % BankInvest virksomhedsobligationer". Matrixen er et hjselpeveerktyj beregnet for
kunder, hvis formue er for begrzenset til en formueplejeaftale. De opstillede investeringsforsiag er til

brug for en "kgb-og-behold" strategi.

Klagerne har ikke realiseret noget tab. Nedskrivning pa en obligation kan ikke anses for et realiseret
tab, ferend den pdgeeldende obligation er udlgbet.

Investeringerne i henhoid til formueplejeaftalerne er tilrettelagt ud fra de aftalte investeringshorisonter
Kiageren kan ikke g8 ind midt i investeringsperioden og paberabe sig et "tab".

Til statte for afvisningspastanden har banken anfgrt, at en afklaring af sagens forhold kraaver afhgring
af vidner, hvilket ikke kan ske for Ankenaavnet,

Ankensvnets bemasarkninger og konklusion.

Af formueplejeaftalerne, som klagerne indgik med DiBa Bank i januar 2006, fremgar bl.a., at: "Al
investering er forbundet med mulighed for hade gevinst og tab. Kunden erklaerer ved sin underskrift pd
denne aftale at veere bekendt med, at investering i veerdipapirer indebeerer risiko for tab, der bl.a. kan
opst& i forbindelse med eendringer i vaerdipapirerne, i valutakurser eller i udsteders situation. Omfanget
af denne risiko afhaenger bl.a. af de aftalte retningslinjer for investeringerne. . Middel risikc: Kunden
gnsker et hgjere afkast end afkastet for den toneangivende danske obligationsrente set over den
samlede investeringshorisont. Afkastet kan i perioder udvise store udsving i bade negativ og positiv
retning i forhold til det afkast kunden forventer.”

Det anfgres i aftalen, at banken indenfor angivne rammer kan investere klagernes midler i
obligationsbaserede investeringer, hvilket: "Omfatter danske statsobligationer, realkreditobligationer,
erhvervsobligationer, virksomhedsobligationer, obligationsbaserede investeringsforeninger i danske og
udenlandske obligationer samt andre investeringsprodukter, hvor det underliggende aktiv er
obligationslignende.”

Ankenaevnet finder ikke grundlag for at fastsld, at bankens radgivning af klageren ved indgdelse af
aftalen var behaeftet med fejl eller forsgmmelser.

Ankenaevnet finder, at det i henhold til aftalerne pahvilede banken ved en passende risikospredning til
stadighed at forvalte klagernes midler i overensstemmelse med en middel risikovillighed cg de i aftalen
i pvrigt angivne rammer, som ikke udelukkede investeringer i ScandiNotes og Kalvebod obligationer.

Ankenzevnet finder det ikke godtgjort, at investeringen af klagernes midler i ScandiNotes og Kalvebod
obligationer er i strid med formueplejeaftalerne.

Der er ikke hermed taget stilling til, om bankens investeringer i gvrigt pé vegne af klagerne - herunder
om de skiftende sammensatninger af portefaljen - har vaeret i overensstemmelse med de rammer,
som er en fglge af formueplejeaftalerne og klagernes risikovillighed. Herved bemasrkes, at
Ankenaevnet ikke pdtager sig at foretage en revisionsmaessig gennemgang af de under en
formueplejeaftale foretagne investeringer med henblik pé at konstatere eventuelle investeringer i strid

med aftalen.

Som falge heraf treeffes fglgende
afgerelse:

Klagen tages ikke til folge.
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Pengeinstitutankensevnet

47272009 Spgrgsmal om forieengelse af valutakassekredit.

Sagsnummer: 472/2009

Dato: 1. februar 2010

Ankenazvn: Kari Sgrensen, Carsten Holdum, Niels Bolt Jgrgensen, Bent Olufsen og Astrid
Thomas.

Klageemne: Udlan, udlandslén/valutaldn

Ledetekst: Spegrgsmal om forlzengelse af valutakassekredit.

Indklagede: Jyske Bank

@vrige oplysninger: ¥

Senere dom: -

Indledning.

Denne klage vedrarer klagerens valutakassekreditter i Jyske Bank, som banken prime 2009 meddelte
ikke laengere ville kunne forlaenges udover 1. september 2009.

Sagens omstandigheder.

Jyske Bank har igennem en arraekke ydet klageren to valutakassekreditter, som lsbende er blevet
fornyet

Den 27. december 2007 underskrev klageren og dennes aegtefalle kreditaftale om en

valutakassekredit p& modvaerdien af 4,840,000 DKK. Under punktet "afvikling” er det anfgrt, at
kreditten er afdragsfri og gaeldende indtil 1. februar 2009. Neeste aftaledato var fastsat til 1. februar

2009,

Den 18. marts 2008 underskrev klageren kreditaftale om en valutakassekredit med et maksimum pa
187,000 CHF, ligeledes geeldende indtil 1. februar 2009, ligesom nzeste aftaledato var fastsat til 1.
februar 2009

Af sagen fremgar, at der for begge kreditter blev stillet saerskilt sikkerhed.

Ved genforhandlmgen af de to valutakassekreditter i januar og februar 2002 meddelte Jyske Bank

klageren, at banken ikke laengere gnskede at yde valutakassekreditter til private, dog saledes, at de to

kreditter kunne forlzenges frem til 1. september 2009,

Ved brev dateret 24, februar 2008 (rettelig 2009) rettede klageren henvendelse til bankens direktion og
gjorde indsigelse mod, at han pr. 1. september 2009 ikke kunne forvente valutakassekreditterne
forleenget som hidtil.

Banken meddelte ved brev af 13. marts 2009, at man generelt havde besluttet ikke laengere at tilbyde
valutakassekreditter til private.

Den 17. marts og 23. marts 2009 underskrev klageren og dennes eegtefzelle kreditaftale om
forleengelse af valutakassekreditten pa 4.840.000 DKK. Under "afvikling" er anfgrt, at "kreditten indfries
pr. 01.09 2009, medmindre der traeffes ny aftale om afvikling".

Ved brev af 2. april 2009 meddeite Jyske Bank klageren og dennes aegtefeelle, at banken pr. 1.
september 2009 ikke havde mulighed for at forleenge valutakassekreditterne. Der ville vaere mulighed
for at finansiere en indfrielse via boligldn i DKK.

Parternes pdstande.

Klageren har den 5. maj 2009 indbragt sagen for Ankenzevnet med pastand om, at Jyske Bank tilpligtes
at betale erstatning, alternativt forpligtes til fortsat at tilbyde ham vaiutakassekredltter som hidtil. Han
gnsker desuden en undskytdning fra banken.

Jyske Bank har nedlagt pastand om frifindelse.

Parternes argumenter.

Klageren har anfgrt, at han i mere end 15 ar har haft valutakassekreditter i banken. Kreditterne er
lgbende blevet forlaenget.

I forblndelse med forlaengelser har han spurgt om der var en reel risiko for at banken kunne finde at

pa at stoppe bevillingen. Hver gang har han fiet samme svar, nemlig at sa lzenge han overhoidt sine
forpligtelser, var der ingen problemer; sa var det en ren ekspeditionssag.

Bankens tilkendegivelse af, at kreditterne nu ikke leengere kan forlaenges er en tilsideseettelse af
aftalen med ham, da han har f3et en berettiget forventning om, at kreditterne ville kunne fortszette
uzndret, sa laenge han overholder sine forpligtelser.

1 forbindelse med forleengelserne af kreditterne var der ikke tale om en reel genforhandling, men en

proforma genforhandling . Dette har de pagaidende medarbejdere gjort i god tro, da det var det, som
var gaeldende, indtil banken ledelse sendrede politik vedrgrende produktet.
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Banken kan til enhver tid fastseette de produkter, som banken udbyder, men ndr banken s& dramatisk
gndrer kurs, skal den sikre sig, at det ikke pafgrer kunderne et direkte tab.

Banken bgr erstatte hans tab, som han har opgjort il 175.000 kr., samt ekstra renteomkostninger i tre
ar ca. 375.000 kr.; hertil kommer omkostninger ved etablering af alternativ finansiering.

Alternativt bar banken forpligtes tif fortsat at yde ham kreditterne pd usendrede vilkar. At banken
veelger at lukke for tilgangen til det omhandlede produkt, har han ikke indsigelser imod.

Banken forsgger i direkte strid med sandheden at lgbe fra mundti:ge lgfter afgivet af flere lokale
medarbejdere, Banken kan ikke med tilbagevirkende kraft treekke sadanne lgfter tiibage.

De seneste forlaengelser af valutakassekreditterne underskrev han "med pistolen for panden”. Han
havde ikke noget valg, idet han kunne skrive under eller imgdese retsforfgligning fra banken. Han

underskrev under kraftige protester,

Han bestrider, at bankens beregninger om udgifterne ved alternativ finansiering er korrekte.
Jyske Bank har anfejrt at banken ikke har forphgtet sig til at tilbyde forlaengelse af klagerens
valutakassekreditter, s8 laenge klageren matte gnske dette.

Klageren er blevet lovet, at man ville se positivt pa hans valutakassekreditter, sa Iange han overhoidt
sine forpligtelser. Banken har aldrig lovet, at han kunne forieenge sine kreditter, s& Jeenge han matte

gnske dette,

Klageren har fiet et rimeligt varsel p& seks méneder for ophgr af kreditterne.

Det fremgdr udtrykkeligt af de underskrevne kontrakter, at valutakassekreditten er en tidsbegraenset
kredit, som forfalder til betaling pa de angivne tidspunkter.

Klageren har muilghed for at optage et kredltforenmgslan op til 80 % af veerdien af sin bolig med &rlige
omkostninger pa ca. 3,35 %, som er i niveau med de 3rlige omkostninger for en valutakassekredit i

CHF.
Klagerens pdstand om en undskyldning angar ikke en formueretlig tvist.

Ankenavnets bemarkninger og konklusion.

Det fremgdr af de af klageren underskrevne valutakassekreditkontrakter, at de er gaeldende indtil den
1. februar 2009 og derved er tidsbegraensede.

Det er ikke godtgjort, at Jyske Banl/ har givet klageren tilsagn om, at h,-aq s3 lzznge en kreditvurdering

T OIRR Iy, HHASR R

af ham var positiv, ville kunne fa forlzenget sine valutakassekreditter, nér han gnskede det.

I forbindelse med genforhandllngen af kreditterne ved deres udlgb den 1. februar 2009 gjorde banken
kiageren opmaerksom pd, at han ikke kunne forvente kreditterne forlaenget udover 1. september 20089.
Ankenzvnet finder, at banken herved gav klageren et passende varsel tit at opna alternativ finansiering
ved kreditternes udlgb. Endvidere tilbad banken klageren alternativ finansiering i DKK.

Klagerens pastand om en undskyldning angar ikke en formueretlig tvist og kan derfor ikke behandles af
Ankenaevnet.

Som folge heraf treeffes folgende
afgegrelse:

Klagen tages ikke til folge.

© Copyright Pengeinstitutankenaevnet
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Pengeinstitutankensevnet

505/2009 Spgrgsméal om beregning af rente ved indskud bundeti 12

maneder.

Sagsnummer: 505/2009

Dato: 1. februar 2010

Ankenaavn: Kari Sgrensen, Carsten Holdum, Niels Bolt Jergensen, Bent Olufsen og Astrid
Thomas.

Klageemne: Rente, indlan

Ledetekst: Spargsmal om beregning af rente ved indskud bundet i 12 maneder.

Indklagede: FIH Erhvervsbank

@vrige oplysninger: #%¥

Senere dom: -

Indledning.

Denne klage vedragrer FIH Erhvervsbanks renteberegning af et indskud med en bindingsperiode pa 12

maneder.

Sagens omstandigheder.

Den 24. april 2008 indskgd klageren og dennes aegtefeelle hver 250.000 kr. pa en sdkaldt PRO
12-aftaleindl&nskonto i FIH Erhvervsbank. Renten i bindingsperioden var fast med 5,6 %.

Ved bindingsperiodens udigb den 23. april 2009 blev begge zegtefeellers konti tifskrevet 13.973,59 kr. i
rente.

Klageren rettede henvendelse til banken om renteberegningen, idet han anferte, at hver konto burde
vaere tilskrevet 14,000 kr. i rente, svarende til 5,6 % p.a. af 250,000 kr.

I et svar af 28. april 2009 oplyste banken, at renten for 2008 var beregnet pa grundlag af 366 dage, da
2008 var skuddr. Renten pr. dag i 2008 var 38,25 kr. | 252 dage eller i alt 9.639,35 kr. For 2009 var
renten beregnet pa grundlag af 365 dage, og renten var pr. dag 38,36 kr. i 113 dage, svarende til

4.334,24 kr.
Af bankens almindelige betingeiser fremgar:

Renter generelt
FIH foretager daglig beregning af renter for hver enkelt konto baseret p& antallet af kalenderdage.

De oplyste rentesatser er nominelle rentesatser pr. &r. Rentesatserne fremgar af FIH's hjemmeside.

Kunden opndr rente fra og med den dato, pengene indgdr pa kontoen. Renter af belgb modtaget uden
for 8bningstiden vil blive beregnet fra ferstkommende bankdag. Kunden opnar rente til og med dagen

fgr, belgbet haeves fra kontoen.

Af bankens hjemmeside fremgar:

"Rentekonvention:

P3 FIH PRO konti beregner banken rente hver dag. Vi anvender rentekonventionen "faktisk/faktisk",
hvilket betyder, at du far tilskrevet rente for det faktiske antal dage i &ret, som du har dine penge
placeret hos FIH Netbank PRO"

Parternes pistande. .

Klageren har den 13. maj 2009 indbragt sagen for Ankenzaevnet med péstand om, at FIH Erhvervsbank
tilpligtes at betale ham og hans aegtefeslle hver 26,41 kr.

FIH Erhvervsbank har nediagt p&stand om frifindelse.

Parternes argumenter.

Klageren har anfgrt, at banken beregner renten for de to konti fra to perioder, nemlig rentedagene |
2008 og rentedagene i 2009. Dette er ikke korrekt, idet beregningen for 2008 anvender 366 rentedage,
uanset at indskuddene ikke omfattede februar 2008, hvor den ekstra rentedag indgar.

Der blev aftalt en rente p 5,6 % p a. for en periode pd 12 maneder.

FIH Erhvervsbank har anfgrt, at banken har foretaget en korrekt renteberegning. For 2008 er
rentedagene beregnet pa grundlag af 366 rentedage, da Sret var skuddr, mens beregningen for 2009 er
pa8 grundlag af 365 rentedage.

Af bankens hjemmeside og almindelige forretningsbetingeiser fremgar, at banken dagligt beregner
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rente baseret pa antallet af kalenderdage. Banken anvender derfor den sfkaldte faktlsk/faktlsk
rentekonventlon hvorefter der tilskrives renter for det faktiske antal dage i det ar, hvor pengene er

placeret pa kontoen.
Ankenaavnets bemeaerkninger og konklusion.

Ankenzevnet finder ikke grundlag for at tilsideszette FIH Erhvervsbanks renteberegning af kiagerens og
dennes agtefeelles konti. Renteberegningen er i overensstemmelse med bankens rentevilkar for
beregning af rente, hvor rentekonventionen "faktisk/faktisk” anvendes.

Som felge heraf traeffes folgende
afgorelse:

Klagen tages ikke til fglge.

© Copyright Pengeinstitutankenzavnet
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Pengeinstitutankenssvnet

659/2009 Radgivning ved geninvestering i ScandiNotes II Senior 2012,
iV Mezzanine og V Junior 2015 obligationer, der tidligere var indkgbt til
klagerens kapitalpensionsdepot af banken i henhold til en

formueplejeaftale.

Sagsnummer: 659/200%

Dato: 2. juli 2010

Ankenasvn: Vibeke Rgnne, Hans Daugaard, Troels Hauer Holmberg, Peter Stig Hansen, Erik
Sevaldsen

Klageemne: Veerdipapirer, keb, salg, rédgivning

Ledetekst: R&dgivning ved geninvestering | ScandiNotes II Senior 2012, IV Mezzanine og V

Junior 2015 obligationer, der tidligere var indkgbt til klagerens
kapitalpensionsdepot af banken i henhold til en formueplejeaftale.

Indklagede: DiBa Bank
@vrige oplysninger: ¢
Senere dom: -
Indiedning.

Denne sag vedrgrer DiBa Banks r3dgivning af klageren i forbindelse med ophgr af en formueplejeaftale
tilknyttet klagerens kapitalpensionsmidler, der var investeret i bl.a. ScandiNotes 1ISenior
2012,IVMezzanine ogVlunior 2015 obligationer,

Sagens omstaendigheder.

Klageren, der er fpdt i 1939, er kunde i DiBa Bank.

Den 14. marts 2005 indgik klageren en formueplejeaftale med banken til aflgsning af en tidligere aftale
om formuepleje vedrgrende hendes kapitalpension. Klageren valgte en middel risikovillighed, og
aftalen forpligtede banken til at investere klagerens midler i bl.a. individuelle danske
obligationer/obligationsbaserede investeringsforeninger, udentandske obligationer i
investeringsforeninger, aktieindekserede obligationer og danske samt nordiske aktier. Midlerne skulle
som hovedregel placeres med en lille overveegt i obligationer. Banken har oplyst, at den i henhold til
aftalen bl.a. indkgbte tre typer ScandiNotes obligationer til klagerens depot.

Den 13. december 2007 indgik klageren en ny formueplejeaftale med banken til aflgsning af aftalen fra
2005. Af aftalen fremgar:

Investeringsprofil

DiBa Banks r§dgivn‘|rlg sker i overensstemmelse med min investeringsprofilaftale, hvoraf min
risikovillighed fremgar.

(1-3 = lav risiko, 4-7 = mellem risiko, 8-10 = hgj risiko)

Risikovillighed: 3

Formalet med denne investering er: Kapitalpension, med en tidshorisont p8 1 &r.

Investeringsstrategi

P& baggrund af modtagne oplysninger, herunder gaeldende Investeringsprofil, er der udarbejdet en
investeringssammensaetning.

Denne investeringssammensaetning anvendes til PENSIONSMIDLER (3034). Risikotal 3-4, moderat lav
risikovillighed. @nsker et forholdsvis sikkert og jeevnt afkast og vil kun lgbe begreenset risiko og
accepterer kun mindre udsving i formuen.

Klageren har oplyst, at hun i forbindelse med et mgde i banken den 19. juni 2008 - et V2 ar for hun
fyldte 70 ar - valgte at ophaeve sin kapitalpension og opsige formueplejeaftalen.

Den 2. juli 2008 solgte klageren i forbindelse med opheevelsen af kapitalpensionen det tilkknyttede
depots beholdning af ScandiNotes 11 Senior obligationer for ca. 137.000 kr., ScandiNotes IV Mezzanine
obligationer for ca. 36.000 kr. og ScandiNotes V Junior for ca. 42.000 kr. Klageren genkabte samtidigt
obligationerne til et frit depot. Banken har anfert, at klageren forinden var blevet radgivet om den til
obligationerne tilknyttede risiko, hvilket klageren bestrider. I bankens brev af 3. juli 2009 tit
Ankenaavnet er anfgrt bl.a :

Da kapitalpensionen ophaeves, keber klager som nzevnt af egen frie vilje Scandinotes obligationerne
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over i eget abent depot.
Finanskonsulenten, der har talt med klager i forbindelse med opheevelsen af kapitalpensionen forklarer
haendelsesforigbet saledes:

"[Klageren] onskede at realisere sin kapitalpension og det blev ved samme lejlighed
droftet, hvorvidt hun gnskede at salge det hele eller om hun gnskede at bibeholde
papirerne. Det var [klagerens] eget valg at bibeholde obligationerne og salge aklierne.

Ved samme lejlighed har hun ogsé f3et radgivning om, at der her var tale om ansvarlig
indskudskapital, hvilket hun ogsd bekrzfter. Jeg har dog i sagens natur ikke sagt til hende,
at hun havde en risiko p& kr. 40.000 kr. — eller hvad belpbet bliver ved ngjagtig beregning.

Hun pnskede at minimere sin risiko, men ville stadig gerne beholde obligationerne. Dog har
jeg ved lejligheden ogsa preeciseret, at obligationerne aldrig er mere sikker end instituttet
som udgiver, hvilket jeg slet ikke er i tvivi om".,

i

Ved mail af 3. maj 2009 anmodede klageren banken om at erstatte et tab pa ca. 40.000 kr. ved
investeringen i ScandiNotes V Junior.

Ved mail af 15, juni 2009 afviste banken klagen.

ved mail af 16. juni 2009 fastholdt klageren sin klage og udvidede den til ogsd at omfatte ScandiNotes
I1 Senior og IV Mezzanine obligationerne.

ved mail af 17, juni 2009 fastholdt banken sin afvisning af klagen.

Banken har oplyst, at der pr. 3. juli 2009 er konstateret nedskrivninger pa bade ScandiNotes II Senior,
IV Mezzanine og V Junior obligationerne,

Parternes pastande.

Klageren har den 22. juni 2009 indbragt sagen for Ankenzevnet med pdstand om, at DiBa Bank tilpligtes
at tilbagek@be hendes ScandiNotes obligationer til anskaffelseskurserne den 2. juli 2008.

DiBa Bank har nedlagt pdstand om frifindelse, subsidigert afvisning.

Parternes argumenter.

Klageren har bi.a. anfgrt, at hun valgte at ophaeve sin kapitalpension et %2 &r, fer hun fyldte 70 &r, da
aktiekursernes fald skreemte hende.

Hun gjorde banken opmaerksom pd, at hun var meget lidt risikovillig.

Banken oplyste om ScandiNotes obligationerne kun, at de var udstedt af banker. P3 denne baggrund -
og henset til, at der var tale om obligationer, som tidligere af banken i henhold til formueplejeaftalen
var indkeht til hendes kapitalpensionsdepot med en risikovillighed pd 3 - ansd hun en investering i
ScandiNotes obligationer for ret sikker, hvorfor hun genkgbte veerdipapirerne til sit frie depot.

Hun erindrer ikke, at hun skulle vaere blevet oplyst om, at der "var tale om ansvarlig indskudskapital",
som pastdet af banken. Méske blev denne information ikke afgivet af banken, eller 0gsa gav udsagnet
ikke nogen selvstaendig betydning for hende i relation til risikoens starrelse herunder, at dette betgd hgj

risiko,

Ved opheevelse af kapitalpensionen og realisation af vaerdipapirer var det hensigten at nedbringe
risikoen ved portefgljen og kun fastholde obligationerne, som hun - ogs& henset til det beskedne afkast
- ansa for lige s& sikre som realkreditobligationer.

Bankens radgiver var bekendt med hendes hensigt og gnsker, hvorfor hun burde vasre blevet radgivet i
overensstemmelse hermed.

Der foreligger ikke divergerende forklaringer om haendelsesforlgbet, omend dette sikkert er oplevet
forskelligt afhaengigt af, om man er bankr&dgiver eller forbruger.

DiBa Bank har til stgtte for frifindelsespastanden bl.a. anfert, at formueplejeaftalerne gav banken
fuldmagt - og en forpligtelse - til at handle veerdipapirer pé klagerens vegne indenfor den valgte
investeringsstrategi.

Banken har investeret midlerne | overensstemmelse med formueplejeaftalerne.

Klageren blev i forbindelse med genkgbet af ScandiNotes obligationerne rédgivet om, at der "her var
tale om ansvarlig indskudskapital” og at "obligationerne aldrig er mere sikker end instituttet som
udgiver”. Klageren gnskede, at radgiveren skulle bekrasfte, at investering i ScandiNotes obligationer
var uden risiko, hvilket blev tydeligt afvist, Ré&dgiveren foreslog kiageren at indseette sine midler pa en
konto, hvilket hun ikke gnskede.

Banken afviser, at risikoen pd ScandiNotes obligationer svarer til risikoen pa aktier.

P3 investeringstidspunktet ansd markedet investering i ScandiNotes obligationer for at indebzere en lav
risiko.
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Investering i realkreditobligationer kan heler ikke anses for vaerende fuldstaendig uden risiko.

Til statte for afvisningspastanden har banken anfgrt, at en afklaring af sagens forhold kraever afhgring
af parter og vidner, hvilket ikke kan ske for Ankenaevnet.

Ankenaevnets bemeerkninger og konklusion.

Ifzlge klagerens gengivelse af forlgbet i forbindelse med ophaevelse af kapitalpensionen blev hun
orienteret om, at ScandiNotes var udstedt af banker. P& baggrund heraf burde klageren indse, at disse
obligationer var forbundet med en vis risiko, og at de ikke kunne sammenlignes med almindelige stats-
og realkreditobligationer. P& baggrund heraf finder Ankenaevnet det ikke godtgjort, at DiBa Bank har
handlet ansvarspadragende for sa vidt angar ScandiNotes Senior obligationerne.

vedrgrende Scandinotes Junior og Mezzanine obligationerne bemaerker Ankenzevnet, at det |
overensstemmelse med redeggrelsen fra banken vedrgrende radgivningsforigbet laegges til grund, at
banken ikke radgav klageren om den saerlige risiko, som er forbundet med disse ScandiNotes
obligationer.

Denne saerlige risiko udspringer af, at den samlede mangde af ScandiNotes obligationer er rangordnet i
to, tre eller fire kategorier. Dette indebeerer at tab, der opst:?tr som fglge af manglende betalingsevne
hos et af de I&ntagende pengeinstitutter, i ferste reekke skal beeres af indehavere af Junior
obligationerne. Vaerdien af eventuelle Mezzanine obligationer pavirkes, hvis det samlede tab ikke alene
kan baeres af Junior obligationerne. Vaerdien af Senior og eventuelt Super Senior obligationer pavirkes,
hvis det samlede tab ikke alene kan baeres af Junior og eventuelle Mezzanine og Senior obligationer.

Ankeneevnet finder, at banken begik en ansvarspadragende fejl ved at undlade at radgive klageren om
denne serlige risiko forud for hendes besiutning om at genkgbe ScandiNotes Mezzanine og Junior
obligationer, som banken i henhold til formueplejeaftalen havde investeret en del af klagerens midier i

under kapitatpensionen.
Der er ikke grundlag for, at banken skal deekke noget rentetab, eller at klageren skal refundere
eventuel modtaget rente af obligationérne, idet forrentningen af disse papirer ikke skennes at afvige
vaesentligt fra den forrentning, klageren ellers kunne have opnaet.
Som falge heraf traeffes fglgende

afgprelse:

S&fremt klageren inden 8 uger fra denne afggrelse fremsaetter anmodning herom, skal DiBa Bank inden
4 uger af klageren genkgbe ScandiNotes IVMezzanine ogVlunior 2015 obligationer. Genkgbet skat ske
til den kurs, til hvilken klageren den 2. juli 2008 erhvervede obligationerne, og kursveardien skal
beregnes af den oprindelige nominelle vaerdi, hvis denne matte veere blevet nedskrevet.

Klagegebyret tilbagebetales klageren.

© Copyright Pengeinstitutankengvnet
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Pengeinstitutankensevnet

858/2009 Radgivning i forbindelse med indgdelse af renteswapaftaler.
Omkostninger ved udtraeden.

Sagsnummer: 858/2009

Pato: 22. december 2010

Ankenaevn: Vibeke Regnne, Hans Daugaard, Peter Stig Hansen, Troels Hauer Holmberg, Niels
Bolt Jgrgensen

Klageemne: Rente, gvrige sporgsmal

Ledetekst: Radgivning i forbindelse med indgdelse af renteswapaftaler. Omkostninger ved
udtraeden.

Indklagede: Nordjyske Bank

@vrige oplysninger: $7 &7

Senere dom: -

Indledning.

Denne sag vedrgrer klagernes indsigelse om mangelfuld rédgivning | forbindelse med, at de i december
2007 indgik to renteswapaftaler med Nordjyske Bank, samt spargsmal vedrgrende klagernes udtraeden
af aftalerne i forbindelse med en omprioritering af klagernes faste ejendom i begyndelsen af 2009.

Sagens omstandigheder.
I 2007 havde klagerne en boligkredit med et maksimum pad 5 mio. kr. i Nordjyske Bank. Kreditten
finansierede klagernes opfgrelse af enfast ejendom. Klagernes hidtidige bolig var sat til salg.

Ved brev af 26. november 2007 tilbgd banken at viderefgre kreditten, hvorved klagerne kunne spare
omkostninger pa ca. 45.000 kr. i forhold til at optage et realkreditldn. Som "supplement" tilbgd banken
en renteswap med en hovedstol pd 5 mio. kr. og en Igbetid pd 10 8r. Klagerne skulle i sa fald betale en
fast rente pa 4,96% og modtage en variabel rente pa for tiden 4,84%. I gvrigt fremgar bl.a.:

Skema vedizegges. Nederst kan I se beregnet rentefelsomhed ved swapforretningen, d.v.s. zendring
markedsvaerdi ved stigning i faste renter p& 1%. P& den made har I - omkostningsfrit, opndet samme
effekt som ved [&neomlaegning med samme lgbetid (10 &r).

u

Af det vedlagte skema fremgar bl.a.:

Beregnet fglsomhed DKK
Andring af markedsvaerdi ved stigning i 372.427 7,4%
faste renter pé 1% point

Rente- og valutaswaps er forbundet med risiko for tab som fglge af udsving i bade renter og
valutakurser. Beregninger er overslag pé grundlag af arlige renter og ydelser, og ikke tilbud, idet
renter og valutakurser sndrer sig.

n

Af en ligeledes vedlagt beskrivelse af rente- og valutaswap fremgar bl a.:

n

Renteswap

En renteswap er en aftale mellem to parter om udveksling af rentebetalinger i en given periode. Der er
tale om et fast renteben og et variabeit renteben i samme valuta.

Rentebelpbene beregnes pd baggrund af en fiktiv hovedstol, og aftalen lgber i en aftalt &rrackke f.eks. 5
o

ar.

Anvendelse

Swaps kan f.eks. anvendes til styring af dine |an. Forventer man eksempelvis, at renten stiger, kan
man valge at indgd en renteswap, hvor man betaler en fast rente og modtager en variabel rente. P&
den made har man - omkostningsfrit - opnaet samme effekt som ved en I&neomlaegning

Pris
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Swaps prisfastseettes som renten pd det faste ben. Det variable ben er typisk en officiel rentesats som
f.eks. 3 maneders CIBOR for DKK.

Den 27. december 2007 underskrev klagerne og banken to renteswapaftaler henholdsws en 3 arig
aftale med en hovedstol p 2 mio. kr og en fast rentesats pd 4,97 % samt en 10 arig aftale med en
hovedstol pd 3 mic. kr. og en fast rentesats pa 4,99 %.

I november 2008 blev klagernes gamle ejendom solgt med overtagelse den 1. januar 2009, Det blev |
den forbindelse draftet at omlaegge boligkreditten i banken tit et realkreditln i klagernes nyopferte
ejendom.

Ved e-mail af 11. december 2008 tit klagerne anfgrte banken bl.a :

"

Omlsegningen er presserende, fordi I fremover har brug for s& f& udgifter som muligt. Derfor SKAL
geelden flyttes over i et afdragsfrit X1 18n, hvor I med det nuveerende renteniveau kan spare ca, 1,50 %

j forhold til nuveerende finansiering i banken,

n

Ved e-mail af 14. december 2008 til banken anfgrte klagerne bl.a.:

Jeg tror ikke at [vi] forstar nar du ang:ver vi kan spare ca. 1,5 % i.f.t. vores renteswap aftale - det vil
jo sige at med en gennemsnitlig rente pé 4,98 % pa de to aftaler, at vi kan komme ned pd ca. 3,5 % pd

et F1/ X1 18n?

Ved e-mail af 15. december 2008 anfgrte banken bl a.:

n

Nej, jeg kan se, at I har misforstaet formlen vedr. renteswappen. Jeres rentesats i banken er p.t. ca.
den variable rente pd pricritetskreditten (7,84 %) + swappen (4,98 % fast) minus cubor 3 (5,35 %) =
7,47 %. Der er saledes 3 renteben i konstruktionen. Med en forventet X1 rente p t. pd 5,25 % + bidrag
0,50 % vil I p.t. kunne spare omkring 1,50 %.

it

Iﬁalge bankens adviseringer af 22. december 2008 vedrgrende renteswapaftalerne var, den variable
rente, som banken skulle betale, 4,9217 % eller lidt lavere end de faste rentesatser pé henholdsvis
4,99 % og 4,97 %, som klagerne skulie betale. Klagernes kvartalsmaessige renteudgift var herefter pa i

aIt ca. 500 kr.

Banken har under sagen oplyst, at klagernes to swapforretninger pr. den 22 december 2008 havde en
negativ markedsvaerdi pa 367.351 kr.

Efter det oplyste optog klagerne i begyndelsen af 2009 et rentetilpasningslan (F1) i EURO i Realkredit
Danmark.

Ifplge bankens adviseringer pr. den 20. marts 2009 vedrgrende renteswapaﬁalerne var den variable
rente faldet til 3,205 %. Klagernes kvartalsmaessige renteudgift var herefter pd i alt ca. 23.000 kr.

Ved e-mail af 25. marts 2009 til klagerne anfgrte banken bl.a.:

Med hensyn til den fremtidige finansiering ska! I veere opmaerksom pa, at I stadig har de 2
renteswapaftaler lgbende i banken. Kr. 2.000.000 udigber 20.03.2011, mens kr. 3.000 000 udlgber den
20.3.2018. Da I indgik aftalerne og den store boligkredit i banken var renteforholdene ca. fglgende:

Var rente bank 6,50
fast rente swap 4,98
Cibor 3 4,85
"Netto rente" 6,83

I dag har I sd en ca. rente man kan beregne pé falgende méde:
Var. rente Realkredit DK 3,25 incl. bidrag {du kan selv se den ngjagtige rente/bidrag pa din

laneafregning fra RDKD)

Fast renteswap 4,98
Cibor 3 3,20
"Netto rente” 5,03

I har sdledes i dag en paen lavere rente netto i forhold til det tidspunkt vi indgik aftalerne. Dengang var
der jo ud5|gt til store reﬂtestlgnlnger og det er jo kun ca. et halvt &r siden, at F1 renten i dkr. var spaet
til at lande pa omkring 7,0 % ved 8rsskiftet (nu er den sa mere end halveret og det er godt).
Renteswapaftalerne har en kursfglsomhed, der ger, at det ikke kan betale sig at kebe jer ud af
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aftalerne p t. Derfor betaler I nu hvert kvartal et belgb af 5,0 mio., som svarer til 4,98 minus cibor 3 og
det er pr. naeste kvartal 22.06.2009 gjort op sSledes, at I skal betale kr. 23.200 (udover terminen til
RKDK) Renterne pa swapaftalerne er fradragsberettigede.

"

Klagerne var uforstdende overfor, at renteswapaftalerne fortsatte, og indgav den 10. juni 2009 en
kiage til banken. Det lykkedes ikke at opna epighed mellem parterne.

Banken har under sagen oplyst, at realkrediti@netilbuddet foreld den 15. januar 2009. P& daveerende
tidspunkt havde swapaftalerne en negativ markedsveerdi pd 424,000 kr. Banken har videre anfgrt, at
markedsveerdien primaert pavirkes af zendringer i den faste rente (swaprenten). Jo stgrre rentesendring
0g jo leengere restlgbetid desto sterre andring i veerdien. Hvis kunden betaler fast rente og modtager
variabel rente, vil et rentefald betyde, at markedsveerdien pavirkes negativt og omvendt.

Parternes pastande.

Den 28. juli 2009 har klagerne indbragt sagen for Ankenaevnet. Ankenaevnet har forstaet klagernes
pastand séledes, at Nordjyske Bank skal opgare renteswapaftalerne pr. tidspunktet for hjemtagelsen af
realkreditidnet uden omkostninger for dem.

Nordjyske Bank har nedlagt p&stand om frifindelse.

Parternes argumenter.
Klagerne har anfert, at bankens radgivning i forbindelse med indg8elsen af renteswapaftalerne var
mangelfuld.

Der var tale om et kompliceret produkt.
De blev ikke radgivet fyldestggrende om de risici, der var forbundet med produktet.

Da renteswapaftalerne blev indg&et var der tegn pé stigende renter, og banken fokuserede i sin
r&dgivning pa, hvor meget de kunne spare. Banken oplyste intet om konsekvenserne ved et eventuelt
rentefald, herunder sdkaldt negativ markedsveerdi. Navnlig pa baggrund af aftalernes relativt lange
Igbetid burde banken have radgivet om forholdene vedrgrende udviklingen i begge retninger.

Banken radede dem til renteswapatftalerne, med henblik p& at undgd, at deres renteudgifter skulle lgbe
lgbsk. P8 davaerende tidspunkt var det generelle renteniveau pa knap 8 % De blev ikke preesenteret
for nogen "udtrzedelsesvilkdr" - hverken skriftligt eller mundtligt.

Aftalerne skulle fungere som et sikkerhedsnet indtil den gamle ejendom blev solgt, og boligkreditten i
banken skulle omlaegges til et realkreditian. De underskrev dokumenterne vedrgrende realkreditldnet i
december 2008 og sendte samtidig et revideret budget. Det var deres kiare opfattelse, at
renteswapaftalerne herefter ville blive opgjort. Ifglge banken ville omkostningerne herved veere i
stgrrelsesordenen 500 kr. - 1.000 kr. plus nogle gebyrer. De er derfor uforstdende overfor, at banken
nu oplyser, at omkostningerne ville belgbe sig til 424.000 kr.

Efter hjemtagelsen af realkreditl@net skulle alt ifglge banken vaere "tilbage ved det gamle”. Dette viste
sig imidlertid ikke at veere tilfeeldet, idet de nu bade skulle betale renter pa det nyoptagne realkreditlan
og samtidig, if. renteswapaftalerne, betale renter af en 5 mio. kr. stor geeld i banken, som netop skulle
indfries med realkreditldnet. Banken har p& intet tidspunkt informeret dem om, at gzlden, jf.

renteswapaftalerne, fortsat ville bestd efter indfrielse af boligkreditten.

Nordjyske Bank har anfgrt, at man ikke har ydet drlig eller mangelfuld radgivning i forbindelse med
klagernes renteswapaftaler. Ved indgdelsen af aftalerne fik klagerne udleveret en beskrivelse af
swapaftaler, herunder en fglsomhedsberegning.

P& baggrund af et langvarigt kundeforhold havde banken et indg8ende kendskab til klagernes finansielle
situation, erfaring og evne til at forst3 risiciene ved de indgaede forretninger. Banken vurderede, at
produktet var b&de egnet og relevant for klagerne.

Swapaftaler er baseret p en fiktiv hovedstol, og forpligtelsen i henhold til en swapaftale bestar sa
feenge denne ikke er afviklet. Muligheden for gevinst modsvares af en risiko for tab, hvis man gnsker at
opheaave aftalerne fgr udlab,

Form&let med renteswapaftalerne var at reducere klagernes renterisiko. Aftalen pd 2 mio kr. svarede
til provenuet, som klagerne forventede ved salget af deres gamle ejendom, og blev derfor etableret
med en Igbetid pa 3 ar. Aftalen p& 3 mio. kr. svarede til restgeelden, som klagerne forventede i deres
nyopfgrte ejendom, og aftalen blev derfor etableret med udlgb efter 10 3r. Den samlede geeld kunne
imidlertid ikke nedbringes som forventet pé grund af negativ udvikling i boligmarkedet. Efter salget af
den gamle ejendom var geefden s3ledes uzendret ca. 5 mio. kr. Ved omlaegningen af gaelden til et
realkreditlan opndede klagerne et lavere samlet renteniveau end udgangspunktet i december 2007, jf
e-mailene af henholdsvis 11. og 15. december 2009

Klagernes gaeld udger uaendret 5 mio. kr. og modsvarer de indgdede renteswapaftaler.
Daet erindres ikke, at klagerne skulle have fremsat gnske om at fa renteswap aftalerne opgjort.

Ankenzevnets bemarkninger og konklusion.
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Tre medlemmer - Vibeke Renne, Hans Daugaard og Troels Hauer Holmberg - udtaler:

Som det fremg&r af Nordjyske Banks brev af 26 november 2007 blev renteswapaftalen indgdet pa
bankens initiativ. I brevet informerede banken klagerne om den foresldede finansieringsmodel,
herunder om at der kunne opnas en besparelse pd ca. 45.000 kr. i emkostninger i forhold til omlaegning
til et kreditforeningslan, og at klagerne med renteswapaftalen omkostningsfrit kunne opnd samme
effekt som ved en laneomlaegning il kreditforeningsl8n med samme igbetid. 1 brevet redegjorde
banken for den beregnede rentefglsomhed ved swapforretningen ved en stigning i den faste rente pd 1
%, mens banken ikke radgav klagerne om betydningen af et rentefald.

P& denne baggrund finder vi, at Nordjyske Bank ikke pa tilstraekkelig tydelig mé&de rddgav klagerne
om, dels at renteswapaftalerne alene reducerede renterisikoen pa boligkreditten, da swapaftaiernes
variable ben ikke fulgte renten pé boligkreditten, dels at det var forbundet med seerlige vilkar at
udtraede af renteswapaftalerne for disses udlgb, hvitket reelt betgd, at boligkreditten var uopsigelig i
henholdsvis 3 ar og 10 &r. Nordjyske Bank er derfor erstatningsansvarlig for klagernes tab ved

renteswapaftalen.

Vi finder, at klagerne skal stilles, som om de i december 2007 | stedet for de indgdede aftaler havde
optaget et 30-3rigt fast forrentet 13n med 10 &rs indledende afdragsfrined som i begyndelsen af 2009
var blevet konverteret til et rentetilpasningstan (F1} i Euro i Realkredit Danmark.

To medlemmer - Peter Stig Hansen og Niels Bolt Jgrgensen - udtaler:

Med de to renteswapaftaler fik klagerne konverteret en variabel rente til fast rente i henholdsvis 3 og
10 &r i overensstemmelse med den forventede tidsramme for udviklingen i deres geeld.

Hermed havde de afdeekket risikoen for stigende rente, bortset fra, at der ikke var tilstreekkelig
symmetri mellem renteudviklingen pd banklanet og det variable ben i swapaftalerne. Denne symmetri
blev forbedret, da bankl3net blev aflgst af realkreditidnet, hvilket betgd en nedseettelse af klagernes

samlede rentebetaling.

Da renteswapaftalerne, uanset produktets kompiekse karakter, herefter havde den gnskede virkning
finder vi ikke noget grundlag for at frigere klagerne for deres forpligtelse til at opfylde aftalerne efter

deres indhold.
Der treeffes afggrelse efter stemmeflertallet.

Som felge heraf treeffes fglgende
afggrelse:

Hvis klagerne inden otte uger fra datoen for denne afggrelse anmoder om det, skal Nordjyske Bank
inden fire uger stille klagerne som om de i december 2007 i stedet for de indgaede aftaler havde
optaget et 30-8rigt fast forrentet 18n med 10 &rs indledende afdragsfrined som i begyndelsen af 2009
var blevet konverteret til et rentetilpasningsi@n (F1) i Euro i Realkredit Danmark.

Klagegebyret tilbagebetales klagerne.
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Ledetekst: Gearet investering | PLUS Révarer 2013,

Indklagede: Amagerbanken

@vrige oplysninger; ¥

Senere dom: -

Indledning.

Denne sag vedrgrer Amagerbankens radgivning i forbindelse med klagerens gearede investering i
obligationen Plus Ravarer 2013

Sagens omstandigheder.
Klageren var kunde i Amagerbanken.

I 2006 solgte klageren sin lejlighed og opndede i den forbindelse et kontantprovenu pa ca. 1.500.000
kr. Efter at have holdt et mgde med Amagerbanken den 19, januar 2006 investerede hun stgrstedelen
af provenuet i en reekke veaerdipapirer, s3 hun havde en fordeling mellem aktie- og obligationsbaserede

investeringsforeninger pa ca. 30/70.

Efter investeringerne havde hun 118.686,46 kr. tilbage pd sin bankbog. Hun havde hos banken fiet
fastlagt en investeringsprofil, hvor det fremgik, at hun ikke havde erfaring med strukturerede
produkter, og at hendes risikovillighed var mellem risiko.

I starten af marts 2006 sendte Amagerbanken et brev til en raekke kunder, herunder klageren, om
investering i obligationen Plus Ravarer 2013. Af brevet fremgdr:

"Nyt PLUS produkt - en god investeringsmulighed

Amagerbanken har netop nu et tilbud, som kan have din interesse.

Vi lancerer i samarbejde med BankInvest produktet PLUS Ravarer 2013, hvor afkastet skabes via
investering i r@varemarkedet.

Der investeres i falgende révarer:

- Energi - f.eks. olie, naturgas og blyfri benzin

- Industrimetaller - f.eks. aluminium, kobber, nikkel og zink

- Adelmetaller - f.eks. sglv, platin og palladium

Forventninger og tegningsperiode

Produktet er konstrueret pd en sidan mde, at det leverer et attraktivt afkast, ndr ravarepriserne
stiger, forbliver stabile eller ikke falder markant. Det forventes at produktet kan give et samlet afkast
p8 op til 90 %, og ved I8nefinansieret investering op til 180 %, frem til 2013

Tegningen Igber i perioden 8. marts til og med 4. april 2006. Du kgber PLUS-produktet til kurs 105 og
er garanteret en minimum indfrielseskurs pa& 100 uanset, hvordan ravaremarkedet udvikler sig i Igbet
afde 7 ar.

Forgg dit afkast

Den historisk lave rente giver gode muligheder for at gge sine afkastmuligheder betydeligt. Vi kan
derfor ogs3 tilbyde en attraktiv Inepakke, hvor du har mulighed for at l&ne til din PLUS-investering.

S&dan ger du

Hvis du vil hgre naermere om dine muligheder, sa indsend vedlagte svarkort - portoen er betalt. Du er
naturligvis ogs8 velkommen tif at kontakte mig pa telefon . ."

Klageren madtes herefter med sin investeringsrddgiver hos Amagerbanken, hvor muligheden for

investering i Plus R&varer 2013 blev drpftet. Ifgige banken blev klageren orienteret om, at cbligationen
var bygget op med en sikkerhedsobligation, der havde den hgjest opnaelige kreditrating (AAA), og

optioner spredt pa ca. 15 forskellige ravareindeks,

P3 mgdet gennemgik investeringsradgiveren et excelark med klageren, der belyste risici og
afkastmuligheder ved en investering af henheldsvis 25.000 kr. og en gearet investering p& 150 000 kr.
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{hvor egenfinansieringen var 25.000 kr.)
Af excelarket fremgar:

Forudsatninger DU KAN TASTE
1 DE GREINNE
FELTER
Alternativ 1 Alternativ 2
Laneoplysninger I DKK I DKK
Kundens belab til investering kr. 25000,00 kr. 25.000,00
Forslag til 18nebelgb kr. 125.000,00
Samlet belgb til investering kr. 25.000,00 kr. 150.000,00
Kagbt "Antal styk" af produkt 238 1.429
Gearing . - 5,00
Skattesats
Kundens negative kapitalindkomst 33%
beskattes med
Kundens positive kapitalindkomst 59%
beskattes med
Produktoplysninger
Deltagelsesgrad (ligger fast) 100,0%
Kabskurs (udstedelseskurs) 105
Min. Indlgsningskurs 100
Lobetid i antal hele ar 7
Afkastudfald i forhold til 100 kr.
nom .investeret
Maksimal indfrielseskurs ved 0 kr. 200,00
triggerevents*
Indfrielseskurs ved 1 iriggerevents kr. 166,67
Indfrielseskurs ved 2 triggerevents kr. 133,33
Minimumsindfrielseskurs, 3 eiler flere kr. 106,00
triggerevents
Diverse oplysninger For skat Efter skat
Renten pd indskud (p.a.) 0,00% 0,00%
Renten pa |3net (p.a.) 4,50% 3,02%
*) Fastleegges endeligt pa pricing-dagen
Alternativ 1 Alternativ 2
Slutkurs pd
obligationen  Afkast i DKK Afkast i % Afkast i DKK Afkast | %
200,00kr. 9.273,81 37,10% kr. 28.214,34 112,86%
166,67Kkr. 6.019,84 24,08% kr. 8.690,53 34,76%
133,33kr. 2.765,87 11,06% kr. (10.833,28) -43,33%
100,00kr. (797,62) -3,19% kr. (33.676,74) -134,71%

"

Den 21. marts 2006 meddelte klageren, at hun gnskede at investere i Plus R&varer 2013. Den 3. april
2006 underskrev hun en kreditaftale, hvorefter hun optog et 18n, sa hun sammen med et kontantbelgb
pa 25.000 kr. kunne investere i alt 150.000 kr. i obligationen.

Af tillzeg til kreditaftale fremgar:

*Kunden har oplyst.

- at kunden gnsker at foretage en investering for delvist 18nte midler, sledes at det optagne 1&n
sammen med kundens kontante midler kr, 25.000,00, samlet finansierer en investering pa kr.

150.000,00,
- at kundens investeringshorisont er mindst 7 ar,

- at kunden er indforstdet med risikoen for tab i forbindelse med |3nefinansieret investering. Kopi af
regneark, som viser risikoen, er udleveret til kunden.
- At kunden gkonomisk har r&d til at baere et tab, og at kunden sammen med Amagerbanken har

dreftet kundens mulighed for at beere de eventuelle tab, som er forbundet med investeringen, herunder
at kunden har gkonomisk mulighed for at betale en eventuel restgeeid, hvis vaerdipapirerne ved
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aftalens opher ikke kan saelges til en kurs, som overstiger geelden ”

Prospektet for Plus R&varer 2013 pa www. plusinvest.dk bestdr af et resumé, et registreringsdokument
og en veerdipapirnote pa i alt 57 sider

Af veerdipapirnoten fremgar:

n

Kreditrisiko

Obligationsejerne kan alene ggre Krav geeldende mod de aktiver, der er pantsat til sikkerhed for den
enkelte obligationsserie. Obligationerne udstedes siledes uden personlig heeftelse for Selskabet.
Selskabets evne til rettidigt at indfri Obligationerne til den aftalte kurs afhaenger derfor af, om
Selskabet rettidigt modtager betaling pd de aktiver (Sikkerhedsaktiver), der ligger til sikkerhed for
obligationerne.

Seiskabets betaling af Minimumskursen for Obligationerne er saledes betinget af fuide betalinger pa
Sikkerhedsobligationerne. Den fylde betaling pa Sikkerhedsobligationerne afhaenger af risici knyttet til
de obligationer og andre aktiver , der ligger til sikkerhed for Sikkerhedsobligationerne, samt risici
knyttet tit de af Sikkerhedsobligationernes udsteder udstedte Credit Default Swaps pa en
referenceportefalje som beskrevet i Registreringsdokumentet afsnit "Sikkerhedsaktiver". Saledes vil et
eventuelt tab pd Sikkerhedsobligationerne medfare et tilsvarende tab pa Obligaticnerne (nar der
bortses fra en eventuel gevinst pa Derivatet), som det fremgar af falgende afsnit.

Tab af hovedstol pd Sikkerhedsobligationer

Eventuelt tab, der matte opstad som falge af tab pd Referenceportefgijen ud over Subordination Amount,
modregnes i hovedstolen pa de udest3ende Sikkerhedsobligationer (Credit Linked Notes).
Subordination Amount fastsaettes af rating bureauet og forventes at veere ca. 6,3 %.

Hvis den tabsrisiko, der eksisterer i form af risikoen for konkurs, akkord, betalingsmisligholdelse mv.
skulle opsta for en eller fiere af virksomhederne i Referenceportefgljen, vil det ofte ikke vaere det fulde
belgb, der er tabt, idet der i opgerelsen af tabet modregnes en eventuel markedsveerdi af krav pé den
pagaeldende virksomhed.

Referenceportefgljen best3r af ca. 100 referenceobligationer; hovedsageligt erhvervsobligationer med
god kreditvurdering (investment gra?de).‘ Dog kan op til 20 % af referenceportefgljen udgares af
emerging markets statsobligationer som eksempelvis Brasilien og Rusland. Den gennemsnitlige rating
af virksomhederne og statsobligationerne forventes at veere teet pa Baa2 pa det tidspunkt, hvor
Sikkerhedsobligationerne udstedes, hvilket er samme dag som Obligationerne udstedes,

6

AAA-ratede obligationer eller kontant indskud. Disse aktiver ligger til primeer sikkerhed for Credit
Default Swap’en, saledes at eventuelt tab p3 denne daekkes af de naevnte aktiver, hvilket betyder, at
Sikkerhedsobligationerne i et s&dant tiffszlde vil blive indfriet til mindre end kurs pari.

7
Obligationer udstedt af stater, hvor renten er hgjere end i Vesteuropa og USA. Det vil sige primaert
lande i Latinamerika, @steuropa, Asien og Afrika "

Den 25. maj 2009 sendte Amagerbanken et brev il klageren, hvor banken orienterede om
obligationen. Af brevet fremgar:

"Orientering om PLUS R&varer 2013 og PLUS Ravarer Super 2013

En raekke virksomhedskonkurser pdvirker PLUS R8varer 2013 og PLUS Révarer Super 2013 negativt,
og det kan i veerste fald betyde tab af hovedstolssikringen og dermed tab for investorerne.

Den globale finansielle krise har, som omtalt i medierne det seneste ar, fart til konkurser i sdvel
amerikanske som europeeiske virksomheder. Det har ramt brancher som den finansielle sektor 09
bilindustrien, hvor velrenommerede virksomheder som Lehman Brothers, Washington Mutual, Fredie
Mac og Fannie Mae har veeret tvunget til at kaste h8ndklzedet i ringen, fordi de ikke har kunnet betale
renter og afdrag pd deres obligationsgzeld. Det rammer investorerne direkte pd pengepungen.

De verste forudsigelser og sandsynlighedsberegninger om gkonomisk afmatning og konkurser er
blevet overhalet af virkeligheden. Disse forudsigelser og sandsynlighedsberegninger er blevet brugt,
nar kreditratingbureauer, kapitalforvaltere og arranggrer af obligationsudstedelser har underkastet
obligationsinvesteringer s3kaldte stresstest. Formalet med disse stresstest har blandt veeret at teste, i
hvitken grad obligationsudstedelserne er robuste nok til at kunne modstd selv de vanskeligste perioder
historisk set. En robusthed som arranggren og udstederen af obligationen har lagt vaegt pa. N&r selv
virksomheder med meget hgj kreditrating (AAA) er ramt, vidner det om situationens alvor.

En rackke af de konkursramte virksomheders obligationer indgdr i sikkerhedsobligationerne bag PLUS
R&varer 2013 og PLUS Ravarer Super 2013, hvor der nu er risiko for tab af hovedstolssikringen og

o

dermed risiko for tab af store dele af investeringen, safremt yderligere 2-3 virksomheder gar konkurs.
BI Asset Management Fondsmaeglerselskab A/S, der har arrangeret PLUS Ravarer 2013 og PLUS
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Ravarer Super 2013, ser med dyb alvor pd situationen og ger alt, hvad der er muligt for at undgd, at
hovedstolssikringen gér tabt.

Mar du spargsmal til indholdet af dette brev, der du velkommen til at kontakte bankens
investeringsomrade pa telefon "

Den 8. juni 2009 sendte Amagerbanken endnu et brev til klageren, hvoraf fremgar:

"Under henvisning til vort tidligere brev af 25 maj 2009 ma vi desvaerre konstatere, at deg er kommet
endnu en betalingsstandsning i den underliggende portefalje i Plus Ravarer 2014 og Plus Ravarer Super
2013,

Den 1. juni 2009 meddelte General Motors, at de gdr i betalingsstandsning, og da General Motors
indgar i portefgljen under de to Plus R&varer obligationer, pavirker dette den tilbageveerende
sikkerhedsbuffer i negativ retning.

Du kan lzse en mere udferlig beskrivelse af konsekvenserne af ovenstaende betalingsstandsning i
vedlagte Nyhedsbrev fra Plus Invest. "

Den 9. august 2009 henvendte klageren sig til banken og kreevede, at banken tilbagekgbte hendes Plus
obligationer.

Dette blev afvist af Amagerbanken.

Efterfelgende har banken sendt et nyhedsbrev fra Plus Invest til klageren. Af nyhedsbrevet fremgar, at
der er observeret i alt 6 konkurser blandt de virksomheder, der udger referenceportefgljen for den
sikkerhedsobligation, der skulle sikre minimumsindfrielseskursen pa Plus Ravarer 2013 Det forventes,
at én yderligere konkurs vil medfere tab p& sikkerhedsobligationen, og derved betyde, at Plus Révarer
2013 ikke vil blive indfriet til kurs 100 ved udlgb.

Parternes pastande.

Klageren har den 18. august 2009 indbragt sagen for Ankenaevnet med pastand om, at Amagerbanken
tilpligtes at friholde hende for de udgifter hun har haft i forbindelse med hendes lanefinansierede
investering i PLUS obligationer.

Amagerbanken har nedlagt pastand om frifindelse.

Parternes argumenter.

Klageren har anfart, at hun blev kontaktet af Amagerbanken og opfordret til at investere i Plus
R3varer 2013. Banken fortalte, at man mindst ville f& kurs 100 tilbage i 2013, og at investeringen var
sikker. Obligationerne blev benzevnt "garantiobligationer“‘

Hun har altid vaeret en ultra konservativ gkonomisk kunde.

Hun ville aldrig have 18nt penge og lagt sine egne penge i en sadan investering, hvis bankens radgivere
ikke havde oversolgt og misradgivet hende

Amagerbanken har anfgrt, at klageren i forbindelse med investeringen blev informeret om
karakteristika ved obligationen, herunder at obligationen er bygget op med en sikkerhedsobligation og
et antal r@vare-optioner.

Amagerbankens radgiver oplyste klageren om, at obligationen laber indtif 2013, hvorefter den indfries
til minimum kurs 100 afhaengig af udvikiingen pd r8varemarkedet.

R3dgiveren erindrer desuden at have oplyst klageren om betydningen af obligationens "Trigger
Niveauer”, herunder at der er fastsat tre Trigger Niveauer for hver enkelt ravare, og at Trigger
Niveauet er en graense for, hvor meget kursen ma falde p& hver enkelt ravare, far der indtreeder en
s3kaldt “Trigger Event". Hvis der ved obligationens udlgb ikke indtreeder nogen Trigger Events, er der
en forventet indfrielseskurs pa 200, ved 1 udlgst Trigger Event er der en forventet indfrielseskurs pé
166,67, ved 2 udigste Trigger Events en forventet indfrielseskurs pa kurs 133,33, og ved 3 eller flere
udlgste Trigger Events er en forventet indfrielseskurs p& minimum 100.

Amagerbanken vedstar at have vurderet, at investeringen var egnet til klageren. Dette skyldes dels, at
PLUS R&varer 2013 var sikret ved investering i AAA-rated sikkerhedsobligation, som er den hgjeste
opnaelige kreditrating, og dels at produktet stemte overens med klagerens risikovillighed pa 5 og
investeringshorisont pa 7 &r for pageeldende produkt.

Klagerens investering er i overensstemmelse med hendes risikoprofil, der er mellem og hendes
investeringshorisont pa 7 ar.

Klageren var bekendt med risici og afkastmuligheder ved at geare sin investering og har pa et oplyst
grundlag truffet beslutning om at investere i obligationen.

Klageren har ikke lidt noget tab ved sin investering i obligationen.

Ankenzazvnets bemarkninger og konklusion.

Ankenaevnet finder det ikke godtgjort, at Amagerbanken har pataget sig en selvstaendig garanti for, at
Plus R8varer 2013 ved udigb indfries til kurs 100,
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Ankenzevnet finder, at i tilfeelde hvor Amagerbanken har anbefalet en gearet investering, har banken
en seerlig forpligtelse til at sikre sig, at investor er opmaerksom pa de tabsrisici, der er forbundet med
investeringen. Det anvendte excelark har ikke veaeret fyldestgerende, idet det ikke indeholder
afkasteksempler, hvor obligationerne ikke bliver indfriet til mindst kurs 100 ved udlgb.

Det fremgdr af klagerens investeringsprofil, at hun ikke havde kendskab til strukturerede produkter
Hendes eneste viden om obligationernes seerlige karakter, var derfor bankens radgivning og det
materiale, som hun fik fra banken, herunder det excelark, der viser afkastmulighederne i forbindelse
med henholdsvis en egen-finansieret og en gearet investering i Plus Ravarer 2013. Det navnte
excelark viser imidlertid ikke, at der er en risiko for, at de underliggende sikkerhedsobligationer ikke
indfries til kurs 100, og at minimumsindfrielseskursen pa Plus obligationerne derfor ikke er sikker

Som fglge heraf finder Ankenaevnet, at banken har begdet en ansvarspadragende fejl, og at banken
skal stille klageren saledes, at veerdipapirerne indfries til kurs 100 ved udlgb.

Der er ikke grundlag for, at Amagerbanken skal godtggre kiageren renteudgifterne pa det i8n, som
klageren har optaget som delvis finansiering af investeringen.

Som felge heraf treeffes falgende
afgorelse:

safremt klageren inden otte uger fra udlgbet af Plus REvarer 2013 fremsaetter anmodning herom, skal
Amagerbanken daekke forskellen meflem obligationernes indfrielseskurs og kurs 100, safremt
indfrielseskursen er under 100.

Klagegehyret tilbagebetales klageren.

© Copyright Pengeinstitutankenaevnet
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Pengeinstitutankensevnet

964/2009 Sporgsmadl om ansvar for forsinket kurssikring af

laneindfrielse.

Sagsnummer: 964/2009

Dato: 5. oktober 2010

Ankenzevn: Vibeke Ranne, Jesper Claus Christensen, Karin Duerlund, Troels Hauer Holmberg,
Bent Olufsen

Klageemne: Realkreditbeldning, ekspeditionstid
Realkreditbeléining, kurssikring

Ledetekst: Spgrgsmﬁi om ansvar for forsinket kurssikring af 1aneindfrielse.

Indklagede: Skeelskgr Bank

@vrige oplysninger: ¥

Senere dom: -

Indledning.

Denne sag vedrgrer, om Skalsker Bank overfor klagerne har padraget sig et ansvar for forsinket
kurssikring af et 13n, der skulle indfries i forbindelse med kiagernes salg af en fast ejendom.

Sagens omstandigheder.

Klagerne i denne sag er det tidligere par M og H, som ophaevede samlivet i 2009, Klagerne var kunder i

Skaelsker Bank, hvor de var tilknyttet medarbejderen A, P& baggrund af samlivsophaevelsen blev
klagerne pd bankens anbefaling tilknyttet hver sin medarbejder, saledes at H forblev tilknyttet A, mens

M blev tilknyttet medarbejderen B,

Klagerne solgte deres fzelles faste ejendom med overtagelse den 1. september 2009. Ejendommen var
behzeftet med et Totalkreditldn pd 2.664.000 kr ., der skulle indfries i forbindelse med salget.

Banken har oplyst, at A den 9. juni 2009 orienterede om salget, og at man den 17. juni modtog
salgspapirerne fra den medvirkende ejendomsmaegler,

Den 18 juni 2009 blev der afholdt et mgde mellem H og A om H's mulige keb af et raekkehus. 1
forbindelse med madet underskrev H en "blank” kurssikringsaftale om indfrielse af Totalkreditlanet,

BRI R

idet hverken handelsdato, valgrdato eller afregningskurs var anfurt.

Banken har anfert, at H blev informeret om, at indfrielsen tidligst kunne kurssikres den 25. juni 2009,
hvor kebers fortrydelsesfrist udlgb. Endvidere skulle kurssikringsaftalen underskrives af M. Det blev
aftalt, at H skulle kontakte M herom Klagerne har bestridt, at H patog sig at afklare spergsmé’alet om
kurssikring med M, ligesom kiagerne generelt ikke kan genkende bankens fremstilling.

I slutningen af juni 2009 henvendte M sig til banken vedrerende nogle transaktioner med hans
betalingskort. Da B afholdt ferie blev henvendelsen besvaret af A. M og A’s e-mailkorrespondance i
dagene 25 - 30. juni 2009 er fremlagt under sagen.

Den 7. juli 2009 blev der afholdt et mgde mellem H og B, idet A afholdt ferie. [ forlaangelse af mgdet

sendte B en e-mail tit M om udviklingen i kursen pa obligationerne vedrgrende Totalkreditlanet, Den

aktuelle kurs var 97,80, hvilket var en stigning i forhold til, at ejendomsmaeegleren regnede med
indfrielse til kurs 96,15, og en vejledende kurs pd 95,55, som tidligere var blevet indhentet af A.

Den 8. juli 2009 underskrev M kurskontrakten, hvorefter indfrielsen blev kurssikret til kurs 97,69.

Ved e-mail af 23 juli 2009 rejste klagerne krav om erstatning for tabet som folge af, at kurssikringen
af indfrielsen var blevet forsinket. Tabet blev ansliet til 40.000 - 50.000 kr. Banken afviste at have
padraget sig et ansvar i forbindelse med kurssikringen.

Parternes pistande.

Den 28. august 2009 har klagerne indbragt sagen for Ankenzevnet med pdstand om, at Skaelskgr Bank
skal betale erstatning.

Skaelskegr Bank har nedlagt pastand om frifindelse.

Parternes argumenter.

Klagerne har anfart, at H p& madet den 18. juni 2009, der drejede sig om hendes kgb af et raekkehus
efter samlivsophaevelsen, ikke patog sig ansvaret for at indhente M'‘s stillingtagen til spgrgsmalet om
kurssikring af indfrielsen.

P& baggrund af samlivsophaevelsen kunne banken heller ikke regne med, at de var pa talefod.
Arsagen til at M ikke blev kontaktet om kurssikringsspgrgsmalet var tilsyneladende svigt i

kommunikationen mellem medarbejderne A og B pa grund af sommerferie, jf. M's
e-mailkorrespondance med A i perioden 25. - 30. juni 2009, hvor B havde ferie, og H’s mgde med B

den 7. juli 2009, hvor A havde ferie.
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Under e-mailkorrespondancen mellem M og A i slutningen af juni 2009 havde A anledning til at felge op
pa spgrgsmélet om kurssikring.

Det var pa bankens anbefaling, at de var blevet tilknyttet hver sin medarbejder.

Baggrunden for B’s e-mail af 7. juli 2009 til M var, at H under madet med B samme dag spurgte til B's
droftelser med M vedrgrende sp(argsmé’alet om kurssikring.

Skeelskar Bank har anfert, at der ikke blev begdet fejl eller forsgmmelser i forbindelse med bankens
radgivning af klagerne. Klagerne blev behgrigt oplyst om muligheden for at kurssikre indfrielsen af
1&net.

P madet den 18. juni 2009 oplyste H, at hun selv ville drefte spgrgsmalet om kurssikring med M. Hvis
medarbejderen havde fornemmet, at H var afvisende i forhold til at kommunikere med M, ville man
have foranlediget, at M blev kontaktet.

Efter modet tog A kontakt til bankens finansafdeling, der oplyste, at kurssikring med forfald den 15,
september 2009 var til kurs 95,55,

A informerede telefonisk H om den aktuelle kurs. Det blev samtidig fremhaevet, at der ikke var indgaet
bindende aftale om kurssikring, idet ogsé M skulle tiltreede aftalen, og at kurssikring tidligst kunne ske
efter den 25. juni 2009, Afslutningsvis bekreeftede H, at hun ville drefte kurssikringen med M. Det var
A’s opfattelse, at H forstod vigtigheden af, at 0gsd M tog stilling til kurssikringen og aktivt tiltradte
aftalen, idet han ogsé var ejer af den pageeldende ejendom,

P& baggrund af aftalen med H afventede banken klagernes tilbagemelding. Banken fulgte op pa sagen
den 7. juli 2009, hvor man henset til at kursen var stigende anbefalede kurssikring.

Ankenavnets bemarkninger og konklusion.

Tre medlemmer - Vibeke Rgnne, Troels Hauer Holmberg og Bent Olufsen - udtaler: Efter det oplyste
om m@det mellem klageren H og Skeelsker Bank den 18. juni 2009 ma det laegges til grund, at H var
klar over muligheden for at kurssikre indfrielsen af det eksisterende 18n | forbindelse med hendes og
M‘s ejendomssalg, og at H var klar over, at M's underskrift pa kurskontrakten var ngdvendig for en
bindende fastkursaftale. '

Henset til forlebet af madet den 18. juni 2009 finder vi, at det ikke er ansvarspadragende, at Skeaelsker
Bank ikke | forbindelse med madet med H rettede henvendelse tit M.

Uanset om H pa mgdet den 18 juni 2009 havde pataget sig at kontakte M om kurssikring, finder vi, at
banken burde have rettet henvendelse til ham, da han i slutningen af juni 2009 ikke selv havde
kontaktet banken. M underskrev kurskontrakten dagen efter, at banken den 7. juli 2009 kontaktede
ham om spgrgsmalet. Vi finder pé& denne baggrund, at klagerne bgr stilles som om kurssikringsaftalen
var indgdet den 1. juli 2009.

To medlemmer - Jesper Claus Christensen og Karin Duerlund - udtaler:

Som sagen er oplyst laegger vi til grund, at det p& medet den 18. juni blev aftalt, at H ville drefte og
afklare med M om klagerne i faellesskab gnskede at kurssikre. Skzelskgr Bank kunne efter vores
opfattelse g& ud fra, at H i det indbyrdes forhold mellem klagerne havde den forngdne berettigelse til at
patage sig denne opgave. Vi leegger i denne forbindelse blandt andet veaegt pa de oplysninger, der er
kommet frem i sagen om klagernes indbyrdes kommunikation og feelles handlinger, pa det forhold at
klagerne | relation til kurssikringen kun kunne disponere i forening, og at H havde en afggrende
interesse i at leve op til den pd medet indgdede aftale, hvis hun selv gnskede kurssikring. Vi mener
derfor ikke, at Skeelskgr Bank efter mgdet den 18. juni havde pligt til at kontakte M om kurssikringen
uanset den forlgbne tid, og stemmer derfor for at klagen ikke tages til flge.

Der traeffes afggrelse efter stemmeflertallet.

Som falge heraf treeffes folgende
afgerelse:

Safremt klagerne inden 4 uger anmodfar om det, skal klagerne stilles som om kurssikringsaftalen blev
indgdet den 1. juli 2009.

Kiagegebyret tilbagebetales klagerne.

© Copyright Pengeinstitutankenaavnet
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972/2009 Investering i ScandiNotes III Mezzanine obligationer i
henhold til formueplejeaftale.

Sagsnummer: 972/2009

Dato: 29, september 2010

Ankenaavn: Vibeke Rgnne, Jesper Claus Christensen, Karin Duerlund, Troels Hauer Holmberg,
Bent Olufsen

Klageemne: Vaerdipapirer, formuestyring

Ledetekst: Investering i ScandiNotes III Mezzanine obligationer i henhold il
formueplejeaftale.

Indklagede: DiBa Bank

@vrige oplysninger: FFEF

Senere dom: -

Indledning.

Denne klage vedrgrer, om DiBa Bank har padraget sig et erstatningsansvar over for klagerne i
forbindelse med bankens investering | ScandiNotes III Mezzanine obligationer i henhold til

formueplejeaftaler.
Sagens omstandigheder.

Klagerne er kunder i DiBa Bank, som har oplyst, at kunderne i oktober 2000 indgik en aftale om
formuepleje af deres frie midler med banken. Aftalen blev den 13. april 2005 aflgst af en ny aftale,

hvoraf fremgar:
Bemyndigelse

Banken er séledes bemyndiget tit Isbende at disponere over og omlzegge depotet samt foretage
geninvestering af indestdende pa kontoen.

Aftalens formal

Med henblik pa stgrst muligt afkast af opsparingen forvalter banken, dog under hensyntagen tit den
valgte investeringsstrategi - efter bedste skegn - de aktiver, der er placeret i ovennavnte depot og
ovennaevnte konto i overensstemmelse med betingelserne i denne aftale.
Banken alene traeffer afggrelse om, pd hvilke tidspunkter og i hvilke papirer, der skal investeres
indenfor den valgte investeringsstrategi. ..

Ansvar
Al investering er forbundet med mulighed for bade gevinst og tab. Kunden erklzerer ved sin underskrift
pa denneﬂaftale at vaere bekendt med, at investering i veerdipapirer indebaerer risiko for tab, der bl.a.
kan opsta i forbindelse med andringer i veerdipapirerne, i valutakurser elier i udsteders situation.

Omfanget af denne risiko afhaenger bl.a. af de aftalte retningslinier for investeringerne. Banken patager
sig intet ansvar for utilfredsstillende resultat, herunder negativt resultat i forbindelse med den lgbende

forvaltning.

Banken bestraber sig pd at forvalte kapitalen | overensstemmelse med denne aftale bedst muligt,

Kunden er indforstdet med ikke at gore banken erstatningsansvarlig for noget fejlskgn eller tab,

undtagen i tilfaelde af grov uagtsomhed eller bevidste misligheder fra bankens side.
Investeringshorisont

Tidshorisonten for de aftalte investeringer er over 5 8r, svarende til en lang investeringshorisont.

Risikoprofil

Middel risiko:

Kunden gnsker et hgjere afkast end afkastet for den toneangivende danske obligationsrente set over
den samlede investeringshorisont. Afkastet kan i perioder udvise store udsving i bdde negativ og positiv
retning i forhold til det afkast kunden forventer. Kundens absolutte afkast kan enkelte ar vacre
forbundet med tab, men set over den samlede investeringshorisont er der mulighed for et positivt
afkast, der overstiger den toneangivende danske obligationsrente.

Definitioner
Obligationsbaserede investeringer: Omfatter danske statsobligationer, realkreditobligationer,

erhvervsobligationer, virksomhedsobligationer, obligationsbaserede investeringsforeninger i danske og
udenlandske obligationer samt andre investeringsprodukter, hvor det underliggende aktiv er
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obligationslignende.

Investeringsfordeling

Banken anbefaler falgende overordnede investeringsfordeling:

Risikoprofil 0-5 ars investeringshorisont Over 5 ars investeringshorisont
Lav Aktier: 0-20% Aktier: 0-30%
Obligationer: 80-100%  Obligationer: 70-100%
Middel Aktier: 0-30% Aktier: 0-50%
Obligationer: 70-100%  Obligationer 50-100%
Hgaj Aktier: 0-50% Aktier 0-75%
Obligationer: 50-100%  Obligationer 25-100%

Aktier skal i ovennaevnte matrix opfattes som aktiebaserede investeringer, og obligationer skal opfattes
som obligationsbaserede investeringer.

Kundens valg af investeringshorisont og risikoprofil  Aktier: 0-50%
giver falgende standard-investeringsfordeling: Obligationer: 50-100%
Kunden har valgt felgende afvigende fordeling: Aktier: 0-25%

Obligationer:  75-100%

Midlernes fordeling samt valg af veerdipapirer foretages ud fra bankens aktuelle markedsvurdering og
den af kunden valgte risikoprofil og investeringshorisont. Den aktuelle fordeling mellem aktier og
obligationer kan til enhver tid oplyses af banken.

Kunden er indforstdet med, at den procentueile fordeling p& grund af markedssvingninger i perioder
kan afvige. I sddan tilfelde vil banken indenfor et passende tidsrum sikre, at depotets sammensaetning

tilpasses den planiagte fordeling.

Meddelelser

Banken giver ved hvert kgb, salg eller nytegning af veerdipapirer meddelelse til kunden om de enkelte
handler ved fremsendelse af nota eller via Webbank.

Oplysninger, som banken vurderer skal tilgd kunden, vil straks blive udsendt. Herudover vit kunden
hvert kvartal modtage en oversigt over beholdningens sammensaetning.

Banken har oplyst, at kiagerne den 9. juni 2008 indgik en ny aftale om formuepleje, hvoraf fremgar:

Aftalen bemyndiger DiBa Bank til, uden forudgdende kontakt med mig og for min regning, at disponere
over midlerne beroende i depotet og pd kontoen,

Aftalen forpligter DiBa Bank til at foretage indkgb af veerdipapirer indenfor den i aftalen neevnte
investeringsstrategi.

Forvaltningen af mine investeringer skal som udgangspunkt ske inden for de nedenfor anfprte graenser.
DiBa Banks portefsljegruppe overvager og vurderer Igbende sammensaetningen af veerdipapirer
omfattet af denne aftale. Overvagningen tager udgangspunkt i en igbende kontrol af overholdeise af de
til enhver tid geeldende procentfordelinger i investeringsstrategien. DiBa Banks vurdering tager
udgangspunkt i en makrogkonomisk vurdering samt en vurdering af de aktuelle markedsforhold for de
aktivklasser, der indgdr i investeringsstrategien. DiBa Bank kan som falge af zendrede markedsforhold
foretage en andring af investeringssammensaetningen. En andring foretages altid ud fra den valgte
investeringsprofil eller risikotal i henhold til srskilt aftale. Den aktueile fordeling mellem aktivtyper

kan til enhver tid oplyses af DiBa Bank.
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Jeg vil min. hver 6. maned modtage oversigter, hvor blandt andet depotbeholdning, vaerdipapirkurser
m.v. vil fremgd.

Investeringsprofil

DiBa Banks radgivning sker i overensstemmelse med min investeringsprofilaftale, hvoraf min
risikovillighed fremgdr. '

(1-3 = lav risiko, 4-7 = mellem risiko, 8-10 = hgi risiko)

Risikovillighed: 4

FormSlet med denne investering er: Frie midler, med en tidshorisont pé 5 ar,

Investeringsstrategi

P& baggrund af modtagne oplysninger, herunder geldende Investeringsprofil, er der udarbejdet en
investeringssammensastning.

Denne investeringssammensaetning anvendes til FRIE MIDLER privat (5034). Risikotal 3-4, moderat lav
risikovillighed @nsker et forholdsvis sikkert og jeevnt afkast og vil kun Ighe begranset risiko og
accepterer kun mindre udsving i formuen.

Alle oplysninger om investeringssammenszetningen er alene vejledende.

De i fuldmagtsaftalen naevnte procentfordelinger pé de enkelte papirer er et udtryk for minimum og
maksimumgreenser pd investeringstidspunktet. Udvikiingen pd de enkelte papirer kan bevirke, at
greenserne i perioder ikke fuldsteendig opretholdes. Ved nyinvesteringer vil investeringsaftalens
procentfordelinger tilstraebes genoprettet.

Al investering er forbundet med mulighed for bade gevinst og tab. . Omfanget af denne risiko
afhaenger bl a. af de aftalte retningslinier for investeringerne.

DiBa Bank bestreeber sig pa bedst muligt at forvalte kapitalen i overensstemmelse med denne aftale.
kKunden er indforst3et med ikke at ggre DiBa Bank ansvarlig for noget fejiskgn eller tab, undtagen i
tilfzelde af grov uagtsomhed eller bevidste misligheder fra DiBa Banks side.

Af aftalen fremgar fglgende sammensaetning af veerdipapirer:

Papirnavn/-gruppe Min. % Max. %
Kontanter 0,00 10,00
Enkeltpapirer

Globale aktier, Frie midler 0,00 10,00
Europeeiske Aktier, Frie midler 0,00 10,00
Obligationer med over 5 ars Ipbetid F 5,00 25,00
Obligationer med 2-5 3rs lgbetid F 20,00 40,00
Obligationer med 0-2 ars Ipbetid F 25,00 45,00

ScandiNotes 11IMezzanine obligationerne for samlet nominelt 225.000 blev kgbt den 8. november 2005
og 6. januar 2006, Den 28, april 2008 blev for nominelt 57.319,43 solgt.

Banken har oplyst, at pr. 30. juni 2008 var kursveerdien af klagernes depot ca. 620.000 kr. Heraf havde
banken investeret klagernes midler i nominelt 167 680,57 ScandiNotes II1 Mezzanine obligationer for

ca. 150.000 kr.

Ved brev af 6. juni 2009 anfgrte klagerne, at de var utilfredse med bankens investering af deres midler
i ScandiNotes cbligationerne. De anquede om, at banken erstattede deres tab ved investeringen.

Ved brev af 4. august 2009 afviste banken at tilbagekgbe obligationerne, da banken ansa investeringen
for at veere foretaget i overensstemmelse med formueplejeaftalen.

Banken har oplyst, at ScandiNotes III Mezzanine er blevet 100 % nedskrevet,

Parternes pastande.

Klagerne har den 1. september 2009 indbragt sagen for Ankenaevnet med pastand om, at DiBa Bank
tilpligtes at tilhagekgbe ScandiNotes obligationerne til den oprindelige anskaffelseskurs.

DiBa Bank har nedlagt pastand om frifindelse.
Parternes argumenter.
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Klagerne har anfgrt, at banken har investeret i ScandiNotes obligationer pa trods af, at de gnskede en
investering med lav risiko.

Af formueplejeaftalen fra 2005 fremgar, at de havde en investeringshorisont over 5 ar og valgte en
afvigende fordeling mellem aktier og obligationer, hvorved aktier hgjst kunne udggre 25 %. Dette
placerer deres risikoprofil i kategorien "Lav" i bankens matrix.

Af formueplejeaftalen fra 2008 fremgdr, at de " @nsker et forholdsvis sikkert og jeevnt afkast og vil kun
lgbe begraenset risiko og accepterer kun mindre udsving i formuen”,

De har ikke vaeret orienteret om risikoen ved disse investeringer og har haft tillid til, at midlerne var
sikkert placeret i obligationer.

Det er uforstaeligt, at banken har mvesteret s8 store belgb i en sa risikofyldt obligation, som kan
nedskrives til nul, hvorved der opstar store tab.

Obligationerne er ikke et relevant investeringsobjekt for almindelige private smasparere.

DiBa Bank har anfort, at formueplejeaftalen giver banken en fuldmagt - og en forpligtelse - til at
handle veerdipapirer pa klagernes vegne indenfor den valgte investeringsstrategi.

Klagerne har ikke vaigt lav risikovillighed i de indgdede aftaler. Der er derimod i 2005 aftalt "middel”
og i 2008 "moderat lav risiko (risikotal 4)".

Det fremgdr af aftalerne, at der kan investeres i erhvervsobligationer, hvilket ScandiNotes er.

Klagerne er udtrykkeligt blevet gjort opmaerksomme pa, at afkastet kan vaere b&de positivt og
negativt,

PR investeringstidspunktet vurderede banken, at risikoen for konkurs blandt pengeinstitutter var meget
lille.

ScandiNotes III Mezzanine havde ratingen Baa, hvilket er i den bedste del af risikoskalaen, og blev
dermed vurderet til at vaare ret sikker. I tilfeelde af en eller flere bankers konkurs var der Junior-
obligationer, som ville tage de farste tab.

Klageren skulle ikke radgives om de enkelte investeringer, som banken i henhold til
formueplejeaftalerne foretog.

Banken har investeret i overensstemmelse med de indgdede aftaler.
Det fremgar af aftalerne, at klageren er indforstdet med ikke at gore banken ansvarlig for fejisken eller
tab undtagen ved grov uagtsomhed eller bevidste misligheder fra bankens side.

N&r hensyn tages til en gennemsnitlig kebskurs p8 89,57 og modtaget rente pa ca. 12.000 kr. udger
klagerens tab ca. 138,000 kr.

Ankenaevnets bemarkninger og konklusion.

Af formueplejeaftalen, som klagerne indgik i april 2005 fremgar, at der ved middel risiko gnskes "et
hgjere afkast end afkastet for den toneangivende danske obhgatmnsrente set over den samlede
investeringshorisont. Afkastet kan i perloder udvise store udsving i bade negativ og positiv retning i
forhold til det afkast kunden forventer.”

Klagerne valgte imidiertid en mindre andel af aktiebaserede investeringer end bankens standard-
mvester:ngsfordelmg for den valgte risikoprofilt med en investeringshorisont over 5 &r. Klagernes
aktieandel matte saledes hgjst udgere 25 % af portefaijen, hvilket er mindre end den aktieandel pa 30
%, der felger af bankens investeringsfordeling for lav risikoprofil ved investeringshorisont over 5 ar.

Af aftalen fremgar, at obligationsbaserede investeringer omfatter "danske statsobligationer,
realkreditobligationer, erhvervsobligationer, virksomhedsobligationer, obligationsbaserede
investeringsforeninger i danske og udenlandske obligationer samt andre investeringsprodukter, hvor

det underliggende aktiv er obligationslignende "

Ankenaavnet finder, at investering i ScandiNotes obligationer som udgangspunkt ligger inden for
aftalens mulige investeringsomrade.

1 formueplejeaftalen, som klagerne indgik i juni 2008, er klagernes risikovillighed angivet til 4, hvor
"4-7 = mellem risiko". Det fremgar, at der kan foretages investering i bl a. aktier og obligationer med
forskeltlg igbetid, og at alle oplysninger om investeringssammenseetningen alene er vejledende. Det
fremgdr desuden, at sammensatningen af portefgljen skal felge “risikotal 3-4, moderat lav
risikovillighed", hvorom det er angivet, at der gnskes "et forholdsvis sikkert og jeevnt afkast og
[klagerne] vil kun Igbe begraenset risiko og accepterer kun mindre udsving i formuen.”

Med denne beskrivelse af klagernes risikovillighed finder Ankensevnet, at klagerne har lav
risikovillighed.

Ankenaevnet finder, at investering i ScandiNotes obligationer som udgangspunkt ogsa ligger inden for
denne aftales mulige investeringsomrade.

Ankenaevnet finder ikke, at klagernes gnske om lav risiko udelukker, at enkelte veerdipapirer eventuelt

r

4af’s 06-05-2011 10:45



972/2009 Investering i ScandiNotes IIl Mezzanine obligationet i he...  http://www pengeinstitutankenaevnet di/Da/F orside/Seogiafgerelser .

métte veere forbundet med hajere risiko, forudsat at banken til stadighed investerede klagernes
samlede portefgije | overensstemmelse med den aftalte risikovillighed.

Banken har oplyst, at kursveerdien af klagernes depot pr. den 30. juni 2008 var ca. 620.000 kr. Banken
har investeret for ca. 150.000 kr. i ScandiNotes 111 Mezzanine obligationer svarende til ca. 25 % af
klagernes midler.

Ankengevnet finder, at investeringen af ca. 25 % af klagernes midler i ScandiNotes III Mezzanine
obligationer var i strid med formueplejeaftalerne af april 2005 og juni 2008,

Da bankens salg af de naevnte obligationer s8ledes var i strid med formueplejeaftalerne med klagerne
finder aftalernes bestemmelser om ansvarsbegransning ikke anvendelse.

Der er ikke grundiag for, at banken skai deekke noget rentetab, eller at klageren skal refundere
eventuel modtaget rente af obligationerne, idet afkastet ikke skgnnes at afvige fra, hvad klageren

ellers kunne have opnaet.
Som felge heraf treeffes felgende
afgprelse:

Safremt klagerne inden 8 uger fra denne afggrelse fremsaetter anmaodning herom, skal DiBa Bank inden
4 uger kurtagefrit tilbagekgbe klagernes ScandiNotes III Mezzanine obfigationer. Tilbagekebet skal ske
til den kurs, til hvilken klagerne erhvervede obligationerne og kursvaerdien skal beregnes af den
oprindelige nominelle vaerdi, hvis denne matte vaere nedskrevet.

Kiagegebyret tilbagebetales kiagerne.

© Copyright Pengeinstitutankenavnet
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Pengeinstitutankensevnet

1000/2009 Indsigelse mod placering af pensionsmidler.

Sagsnummer: 1000/2009

Dato: 9. november 2010

Ankenavn: Vibeke Rgnne, Troels Hauer Holmberg, Bent Olufsen, Erik Sevaldsen og Karin
Senderbaek.

Klageemne: Puljepension, ridgivning om placering
Radgivning, pensionsforhold

Ledetekst: Indsigelse mod placering af pensionsmidier.

Indklagede: Fionia Bank

@vrige oplysninger: %

Senere dom: -

Indledning.
Denne sag vedrgrer, om Fionia Bank har padraget sig et erstatningsansvar i forbindelse med placering
af klagerens pensionsmidler.

Sagens omstaendigheder.
Klageren er kunde hos Fionia Bank.

Den 11. november 1999 indgik hun en aftale med Amtssparekassen Fyn (senere Fionia Bank) om
oprettelse af en kapitalpension og en ratepension. Samme dag indgik hun to investeringsaftaler, som
var tillaeg til henholdsvis kapital- og ratepensionsaftalerne. 1 aftalerne var valgt en 100 % placering af
midlerne i indklagedes puljeinvestering, og der var henvist til "Amtssparekassens retningslinier for

administration af pensionspuljer”.
Af retningslinierne fremgar:

Indledning
Amtsparekassens puljeordning bestér af felgende 4 grupper:

Gruppe 1:  For kunder over 60 ar.

Gruppe 2:  For kunder i alderen 50 8r til 60 ar.
Gruppe 3:  For kunder | alderen 40 &r til 50 ar.
Gruppe 4:  For kunder i alderen op til 40 &r.

Deltagelse i puljeordningen forudseetter, at kunder accepterer - automatisk og uden szerskilt aftale - at
skifte gruppe efter et aldersprincip.

S3ledes skiftes de

- fra gruppe 4 til gruppe 3, ndr kunden fylder 40 ar.
- Fra gruppe 3 til gruppe 2, ndr kunden fylder 50 &r.
- Fra gruppe 2 til gruppe 1, nér kunden fylder 60 ar.

Gruppeskift sker ved udgangen af det &r, hvor kunden har passeret de naevnte aldersgraenser. Kunden
kontaktes for det fyldte 55, &r samt far det fyldte 62. 8r med henblik p8 radgivning omkring risikoprofil
og investeringshorisont samt fremtidig anbringelse af pensionsopsparingen,

Hver enkelt gruppe udger en selvstaendig pulje med eget VP-depot, hvorfor der for de enkelte grupper,
iht. @konemiministeriets bekendtggrelse om puljepension og andre skattebegunstigede
opsparingsformer mv. af 12.12,2000, af Amstssparekassens bestyrelse er fastlagt folgende
retningslinier for administration.

Investeringsstrategi og risikoeksponering

Der investeres i den enkelte gruppe i et mix af danske og udenlandske bgrsnoterede vaerdipapirer
under hensyntagen til afkastmutigheder, pensionsafkastbeskatning samt gruppens risikoprofil indenfor
nedenstiende rammer. Som risikomal for obligationer og indeksobligationer anvendes papirernes
varighed, for hgjtforrentede konverterbare obligationer anvendes en korrigeret varighed efter
Finanstilsynets regler. For erhvervsobligationer ma kun kgbes papirer, der har en kreditrating fra
Moody’s eller Standard & Poor’s bedre end eller lig med henholdsvis A3 eller A- For aktier og
erhvervsobligationer m& hgjst investeres 5 % af den enkelte gruppes midler i et enkelt selskab,
Danske veerdipapirer skal udggre minimum 50 % af investeringerne og omfatter papirer udstedt i
danske kroner og noteret pa@ Kgbenhavns Fondsbgrs eller udenlandsk bgrs samt kontantkonti | danske
kroner. Udenlandske veerdipapirer ma maksimalt udggre 50 % af investeringerne og omfatter papirer
udstedt i gvrige valutaer og noteret pé dansk eller udenlandsk bgrs. Investering i finansielle
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instrumenter kan ske til risikodaekning. 1 givet fald skal investeringerne ske med overholdelse af
ovennavnte investeringsstrategier og i overensstenmelse med kapitel 5-9 i @konomiministeriets
bekendtggrelse om puljepension og andre skattebegunstigede opspa ringsformer mv. af 12,12.2000.
Amtssparekassen er berettiget til at undlade kgb, sdledes at der kan forekomme perioder, hvor en del
af formuen baseres pa kontantindestdende, dog med overholdeise af ovenstdende
investeringsstrategier.

Overordnet sammensatning:
{(min - max).
Gruppe 1:
75% (50%-90%) obligationer og indeksobligationer, gns. Varighed
25% (10%-50%) 1-3ar ‘
aktier og investeringsforeningsandele samt
erhvervsobligationer

Gruppe 2:
60% (40%-80%) obligationer og indeksobligationer, gns. Varighed

40% (20%-60%) 2-5 ar
aktier og investeringsforeningsandete samt
erhvervsobligationer

Gruppe 3:
50% (20%-70%) obligationer og indeksobligationer, gns. Varighed

50% (30%-80%) 3-7 ar
aktier og investeringsforeningsandele samt
erhvervsobligationer

Gruppe 4:
25% (0%-60% obligationer og indeksobligationer, gns. Varighed

75% (40%-100%) 4-9 ar _
aktier og investeringsforeningsandeie samt
erhvervsobligationer

o

Af Generelle regler for Amtssparekassens puljeordning (Gruppe 1 - 4) fremgar:

* Indskyderen kan med et skriftligt varsel pd 14 dage til udigbet af et kvartal begeaere puljeordningen
udbetalt/overfart til kontantkonto eller individuelt depot. Med samme varsel kan indskyderen begeere
ordningen overfart til et andet pengeinstitut, forsikringsselskab eller pensionskasse efter naermere

regler. .”

Den 14. marts 2007 indgik klageren og Fionia Bank to sndringsaftaler vedrgrende henholdsvis kapital-
og ratepensionen.

Af aftalerne fremgar:

"ssndrer aftale med Fionia Bank A/S om placering af pensionsopsparing, fordi Fionia Banks puljeordning
ophgrer.

Placering af opsparing

Du har valgt at placere din opsparing i Fionia Pensionspleje jfr. Fionia Bank A/S’ regler for Fionia
Pensionspleje,

Du kan sendre placeringen af din opsparing med 1 maneds varsel.

Af Fionia Bank A/S’ regler for Fionia Pensionspleje fremgar:

Indledning
Fionia Pensionspleje indebeerer lgbende automatisk investering af din pensionsopsparing.

Investeringerne sker via investeringsbeviser af Investeringsinstitutforeningen Fionia Invest. Foreningen
bestdr af 4 afdelinger, Fionia Invest Aktiv Portefglje 1 - 4. Afdelingernes risikoprofiler og
investeringsstrategier daekker forskellige stadier i det typiske opsparingsforlgb, s3ledes at risikoen pé
investeringerne automatisk reduceres i takt med din stigende alder.

Investeringsstrategi
Fionia Invest, Aktiv Portefglje 1 - 4 investerer i andele i danske og udenfandske foreninger,
investeringsinstitutter eller afdelinger heraf. Afdelingerne tilstreeber fglgende fordeling pd aktivgrupper:

Kunder i Kunder i Kunder i Kunder i
Kundegruppe: alderen op | alderen alderen over
ktivgrupper: til 40 & | 40-504&r | 50-60 &r 60 ar
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Aktier 40-90% 30-75% 20-60% 10-45%
Korte obligationer 0-40% 0-50% 20-80% 40-90%
Andre obligationer og

pantebreve 0-60% 0-50% 0-40% 0-30%

En aftale om Fionia Pensionspleje indebaerer, at du ved din underskrift accepterer - automatisk og uden
sarskilt aftale - at skifte Afdeling efter fglgende alders princip:
Saledes skifter du fra Afdeling 1 til Afdeting 2, nar du fylder 40 ar

fra Afdeling 2 til Afdeling 3, nar du fylder 50 ar
fra Afdeling 3 til Afdeling 4 , ndr du fylder 60 ar

Skift af Afdeling sker senest en méned efter det tidspunkt, hvor du har passeret de navnte
aldersgraenser. Efter dit forudgdende gnske kan skift fra Afdeling 3 til Afdeling 4 udskydes til du fylder
65 ar,

L

I sommeren 2009 kontaktede klageren Fionia Bank for at gennemga sine pensicner. Der blev afholdt et
made den 3. juni 2009, hvor k!ageren besvarede en raekke spsrgsmal med henblik pa at f3 fastlagt en
risikoprofil. Af r;sukoprof[en fremgar det, at klageren gnskede lav risiko. Der blev 0gsa udarbejdet en
aftale om investeringsradgivning, der ifslge indklagede, skulle danne baggrund for bankens radgivning
af klageren vedrgrende hendes investeringer.

Af aftalen fremgar:

"R&dgivers anbefaling: Lav risiko Kundens valg: Lav risiko

Bemeaerkning

Uanset den generelle investeringsprofil har valgt Pensionspleje. Det er et produkt som generelt er
udtryk for investering med middel risiko for den Aktiv Portefglje kunder er indplaceret i i forhold til
kundens alder har faet en orientering om Fionia Pensionspleje-konceptet er oplyst om, at der kan
forekomme &r med negative afkast er bekendt med, at investeringer under Pensionspleje-konceptet er

baseret pa aldersmaessig indplacering.”

Den 25. juni 2009 skrev klageren en e-mail til Fionia Bank, hvor hun pa baggrund af investeringsaftalen
konkiuderede, at:

"Det ser altsd ud som om, at jeg har en noget hgjere risiko, end det vi har aftalt. .. .P& baggrund af
materialet mener jeg ikke, at jeg er korrekt placeret i forhold til den risiko, jeg gnsker - og jeg vil
tillade mig at stille spgrgsmaistegn ved, om Aktiv Portefglje er den bedste i@snmg for mig. .. Jeg foler,

at Fionia har ageret i modstrid med mine gnsker og | modstrid med den indgdede aftale, og i fald Fionia
ikke vil kompensere mig for tabet ikke ser andre muligheder end at klage til Pengemstltutankenaevnet "

Klageren satte herefter sine indbetalinger til pensionsordningerne i bero,
Fionia Bank har afvist klagerens krav om erstatning,

Parternes péstande.

Klageren har den 6. september 2009 indbragt sagen for Ankenaevnet med pastand om, at Fionia Bank
tilpligtes at erstatte hendes tab ved, at hun er indplaceret i en pensionsordning i strid med hendes

risikoprofil,
Fionia Bank har nediagt p8stand om frifindelse.

Parternes argumenter.

Klageren har anfgrt, at aftalen om investeringsradgivning fastlzegger hendes risikoprofil til at veere
lav. Hendes pensionsordninger hos Fionia Bank er investeret med middel risiko.

Fionia Bank har anfort, at banken har handlet i overensstemmelse med de aftaler, som klageren har
indgdet med banken.

Kunden har veeret bekendt med vilkdrene for investeringerne.

Aftalen om investeringsradgivning har ikke virkning for allerede foretagne investeringer.

Banken har med klageren draftet forskellen mellem hendes risikoprofil og placeringen af hendes
pensionsmidler, og klageren har i den forbindelse besluttet at stille sine indbetalinger i bero, men
beholde investeringerne indtil videre.

Ankenzaevnets bemzarkninger og konklusion,

Klageren har siden 1999 haft ptaceret midler i Fionia Banks pensionsprodukt. Det fremgar tydeligt af
vilkarene for puljeordningen og - senere — reglerne for Fionia Pensionspleje, at der er tale om fire
investeringsgrupper, hvor indplaceringen og skiftet mellem grupperne sker automatisk p& baggrund af
kundens alder. Kundens mvestermgssammensaetnlng, og dermed risiko felger sdledes kundens alder,
ud fra et princip om, at jo tasttere kunden kommer pa pensionsalderen, jo mindre risiko bgr kunden
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lgbe.

Der foreligger ikke oplysninger om, hvorvidt klageren modtog radgivning i forbindelse med sit valg af
pensionsprodukt i 1999, herunder om spergsmalet om klagerens risikovillighed set i forhold til
produktets karakter blev bergrt. Ankensevnet leegger til grund, at eendringen af bankens
pensionsprodukt | 2007 var af teknisk og juridisk karakter, og at produktets investeringsmasssige og
risikomaessige profil i alt vaesentlighed blev viderefgrt. Under disse omstaendigheder finder Ankenavnet
ikke, at banken var forpligtet til at klarleegge klagerens risikoprofil i forbindelse med, at klageren
underskrev aftale om Fionia Pensionspleje den 14 marts 2007.

Den aftale om investeringsradgivning, som klageren indgik med Fionia Bank i 2009, har ingen
umiddelbar virkning for de aftaler om placering af pensionsmidler, som klageren tidligere har indgaet
med banken. Efter fastieeggelse af, at klagers risikoprofil er lav, pahvilede det imidlertid banken at
radgive klageren i overensstemmelse hermed, herunder om, at den aktuelle placering af klagerens
pensionsmidler ikke svarede til den nu fastlagte risikoprofil. Det fremgar af investeringsaftalen, at
klageren er r@dgivet om Fionia Pensionspleje-konceptet, og at dette produkt generelt er udtryk for
investering med middel risiko Det er herefter op til klageren at beslutte, hvorledes hun gnsker sine

pensionsmidler anbragt.
Ankensevnet finder herefter ikke, at Fionia Bank har begdet fejl i forbindelse med sin radgivning af
klageren.

Som falge heraf treeffes fglgende
afggrelse:

Klagen tages ikke til falge.

© Copyright Pengeinstitutankenzevnet
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Pengeinstitutankensevnet

1001/2009 Sporgsmal om erstatningsansvar i forbindelse med
manglende kurssikring af et realkreditlan, der skulle indfries i
forbindelse med et ejendomssalg

Sagsnummer: 1001/2009

Dato: 9. november 2010

Ankenaavn: Vibeke Renne, Troels Hauer Holmberg, Bent Olufsen, Erik Sevaldsen, Karin
Sgnderbaek

Klageemne: Realkreditbeldning, kurssikring
Realkreditbeldning, ejerskifte

Ledetekst: Spergsmal om erstatningsansvar i forbindelse med manglende kurssikring af et
realkreditlan, der skulle indfries i forbindelse med et ejendomssalg

Indklagede: Fionia Bank, nu Nova Bank

@vrige oplysninger: &%

Senere dom: -

Indledning.

Denne sag vedrgrer, om Fionia Bank, nu Nova Bank, har padraget sig et erstatningsansvar over for
klagerne som fgige af manglende kurssikring af et realkreditidn i forbindelse med klagernes salg af en

fast ejendom
Sagens omstaendigheder.

Klagerne i denne sag er M og H.

Ved kgbsaftale af 21. oktober 2008 solgte klagerne deres ejendom for en kontant kgbesum pé
1.550.000 kr. og med overtagelse den 1. december 2008, Af kagbsaftalen fremgar bl.a.:

18. Kgbesummen

Salger baerer den gkonomiske risiko forbundet med indestiende 18n, der skal indfries.

S=lger og kgber er gjort bekendt med muligheden for at foretage kurssikring af hhv.
indestiende og nye lan.

28. Fravigelser

Kgbsaftalen er en standardformular. Vilk8rene kan veere fraveget i den individuelle tekst, i hvilket
tilfelde fravigelsen er geeldende. Al individuel tekst fremstdr med afvigende typografi.

Der er under afsnit 18 sket afvigelser til kravene i bekendtggrelse om ejendomsformidiing nr. 695 af
22. juni 2006 §23 til standardaftaler.

Ejendommen var behaftet med et BRFkrediti&n pd oprindelig 1.409.000 kr. og et ejerpantebrev pé
300.000 kr., der var h8ndpantsat til Fionia Bank, nu Nova Bank.

Den medvirkende ejendomsmaegler udarbejdede en salgsprovenuberegning, der viste et overskud pa
238.948 kr. efter omkostninger og indfrielse af BRFkrediti8net, Restgaelden p8 BRFkreditlénet, som
udgjorde 1.381.276 kr., blev forudsat indfriet til kurs 88,50, svarende til en kursvaerdi pa 1.222.429 kr.
Af salgsprovenuberegningen fremgér i gvrigt bl.a.:

8. Forbehold

Salgsprovenuet er beregnet pd de aftalte handelsvilkdr og med gzeldende kurser, gebyrer mv.,
Efterfglgende sendringer af disse medfarer, at salgsprovenuet sndres.

1 provenuet indgdr ikke:

- Eventuel kurssikring af eksisterende og nye 1an.

Ved brev af 21. oktober 2008 sendte ejendomsmazgleren dokumenterne vedrgrende handlen til
klagerne og banken.

Den 30. oktober 2008, hvor fristen for kgbers fortrydelsesret var udlgbet, var der en
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e- marlkorrespondance mellem M og banken. Banken bekrzeftede, at man havde modtaget
betailngsgarantx pa restkebesummen og anmodede klageren om at sende en kontrolkode vedrgrende
BRFkreditl&net. M patog sig at fremfinde kontrotkoden og gav i @vrigt udtryk for lettelse over, at
ejendommen var solgt. M anfgrte endvidere, at han havde brug for et I&n til betaling af depositum for
en lejlighed. Da lejligheden var beliggende i nabobyen ville han gnske, at han desuden havde 15 000

kr. til en bil.
Efter det oplyste modtog banken kontrolkoden samme dag den 30. oktober 2008 (torsdag).

Efter det oplyste blev BRFkreditlanet indfriet til kurs 98,536 i midten af januar 2009

Ved brev af 22, juni 2009 rejste klagerne via deres advokat et krav mod banken om erstatning for
provenutab som fglge af manglende kurssikring af indfrielsen. Ved brev af 30. juni 2009 afviste banken

kravet.
Den 14. september 2009 indbragte klagerne sagen for Ankengevnet.

Under sagen har banken fremlagt en oversigt over kursudviklingen pa obllgatlonerne vedrgrende
BRFkreditl@net i perioden 24. oktober 2008 - 21 januar 2009, Af oversigten fremgdr bl.a. falgende

kurser:

Dato Kurs
29.10.2008 (onsdag) 38,250
30.10.2008 (torsdag) 89,425
31.10.2008 {fredag) 91,456
03.11.2008 {(mandag) 92,250
04.11.2008 (tirsdag) 52,400
21.11.2008 94,685
24,11.2008 94,685
16.01.2009 98,600
20.01.2009 98,125

n

Parternes pdstande.

Klagerne har nedlagt pdstand om, at Nova Bank skai betale erstatning.

Nova Bank har nedlagt pdstand om frifindelse.

Parternes argumenter.

Klagerne har anfgrt, at banken burde have rédgivet om muligheden for at kurssikre indfrielsen af
realkreditlanet i forbindelse med ejendomssalget.

Salget skete i forbindelse med skilsmisse, og banken var klar over, at sterrelsen af salgsprovenuet var
af vaesentlig betydning for dem, hvilket understgttes af den fremlagte e-mailkorrespondance.

Ved brevet af 21. oktober 2008 fik banken tilsendt handelsdokumenterne. Kahers fortrydelsesfrist udlgb
den 29. cktober 2008, og den 30. oktober 2008 modtog banken kontrolkoden til indfrielse af
BRFkredlt!anet Hvis indfrielsen var blevet kurssikret pr. den 30, cktober 2008 ville de have faet et

merprovenu pa ca. 120.000 kr,
De var ikke klar over risikoen for provenutab og muligheden for at kurssikre.
Standardbestemmelsen | kpbsaftalen, som banken henviser til, har de hverken lzaest eller heeftet sig

ved.

Det er korrekt, at frist for endelig tinglysning af skede var 20. november 2008 og at overtagelsesdagen
var 1. december 2008, Med en saedvanlig ekspeditionstid ved tinglysningen pa 2-4 uger og almmdellg
handelsekspedltlon i gvrigt, er det sandsynhg, at der ville have vaeret kurssikret til omkring 8rsskiftet,
hvor kursen var pa samme niveau som pa indfrielsesdagen 16. januar 2009.

Det er derfor ikke korrekt, at der ikke er lidt noget gkonomisk tab grundet manglende kurssikring.
Nova Bank har anfgrt, at man ikke er erstatningsansvarlig for klagernes provenutab.

Banken varetog ikke rddgivningen af klagerne i forbindelse med ejendomssalget. Klagerne havde
tidligere valgt at benytte BRFkredit frem for banken i forbindelse med kur551krsng/omprlor!tenng
/indfrielse af 1&n i fast ejendom. Radgivning om kurssikring var derfor ikke en ydelse, der I& som en
naturlig del af det seedvanlige arbejde mellem banken og klagerne.

Banken var ikke forpligtet til at indgd kurssikringsaftale med klagerne.

Klagerne blev af ejendomsmaegleren oplyst om muligheden for kurssikring, jf kgbsaftalen punkt 18 og
punkt 28 samt salgsprovenuberegningen punkt 8.

Klagerne har ikke Igftet bevisbyrden for, at de ville have valgt at kurssikre, hvis banken havde radgivet
om muligheden herfor.
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Fristerne i handlen blev ikke overholdt. En eventuel kurssikring ville uanset eventuel forlengelse veere
udlgbet og alene have medfart ekstraomkostninger for klagerne. Klagerne har saledes ikke lidt noget
tab grundet manglende kurssikring.

En eventuel kurssikring kunne tidligst veere sket i forbindelse med et underskriftsmede mandag den 3.
november 2008 med Igbetid til den 22. november 2008. Det folger af almindelige retningslinjer og
bankpraksis at benytte netop denne frist som udgangspunkt for fastseetteisen af en skeeringsdag og er
ikke i modstrid med muligheden for overfarelse af afgift pé pantebrevene. Den efterfolgende periode
frem til indfrielsen beror pa advokatens forsinkelse af sagen. Banken ville under ingen omstendigheder

have kurssikret frem til midten af januar 2009,
Ankenavnets bemaerkninger og konklusion.

Fionia Bank, nu Nova Bank, modtog papirerne vedrgrende klagernes ejendomssalg ved brev af 21.
oktober 2008 fra den medvirkende ejendomsmaeegler. Det fremgik af salgsbudgettet, at et eksisterende
BRFkreditldn i klagernes ejendom blev forudsat indfriet ti kurs 88,50, Banken pétog sig at forestd
indfrielsen og havde i den forbindelse kontakt til klagerne med henblik pa bi.a, at f3 oplyst en
kontrolkode for 1anet, der var ngdvendig for indfrielsen. Uanset at det fremgar af kpbsaftalen, at seelger
og keber er gjort bekendt med muligheden for at foretage kurssikring af henholdsvis indestdende og
nye ldne, finder Ankenasvnet, at det p&hvilede banken at rddgive klagerne vedrgrende muligheden for
at kurssikre indfrielsen, herunder via en anden udbyder, hvis banken ikke gnskede at indga
fastkursaftale, samt om de gkonomiske virkninger heraf. Ankeneevnet finder, at banken ved at have
undladt dette har pa8draget sig et erstatningsansvar for klagernes tab som folge af manglende
kurssikring af indfrielsen.

Det laegges som anfgrt af banken til grund, at et underskriftsmgde med begge klagere kunne have

fundet sted (mandag) den 3. november 2008,

Det pahviler banken at bevise eller sandsynligggre, at klagerne ikke ville have kurssikret pr. denne
dato, hvis de var blevet radgivet om muligheden.

Ankenzevnet finder herefter, at banken skal stilie klagerne som om BRFkrediti@net var blevet kurssikret
3, november 2008 for den forventede szedvanlige ekspeditionstid pé ca. 3 uger. Klagernes
erstatningskrav kan herefter beregnes som kursdifferencen mellem kurs 94,685 og kurs 92,250 af

restgzelden med fradrag af omkostninger ved kurssikring.
Ankenzevnet kan ikke tage stilling til, om klager eller banken vil kunne rejse et krav mod advokaten pd
grundiag af forsinkeise af sagen.
Som felge heraf treeffes folgende
afggrelse:
Nova Bank skal inden 4 uger tif klagerne betale en erstatning som ovenfor anfart.

Klagegebyret tilbagebetales klagerne,

© Copyright Pengeinstitutankenavnet
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Pengeinstitutankenaevnet

1012/2009 Krav om udbetaling af et belgb vedrgrende kontanthjzlp,
som var anvendt til inddakning af overtrak, betaling af ordinzer ydelse
p& 1an samt betalinger i betalingsservice.

Sagsnummer: 1012/2009

Dato: 17. september 2010

Ankenaevn: Kari Sgrensen, Troels Hauer Holmberg, Ole Jgrgensen, Karin Ladegaard og Karin
Senderbaek.

Klageemne: Madregning, trangsheneficium
Indldn, pvrige spargsmal

Ledetekst: Krav om udbetaling af et belgb vedrgrende kontanthjaelp, som var anvendt til

inddaskning af overtraek, betaling af ordineer ydelse pa Ian samt betalinger i
betalingsservice.

Indklagede: Sparekassen Lolland
@vrige oplysninger: =%
Senere dom: -

Indledning.

Denne sag vedrgrer klagerens krav om udbetaling af et belgb vedrgrende kontanthjeelp, som efter
indszettelse pd hans konto | Sparekassen Lolland var anvendt til inddeaekning af overtreek, betaling af
ordinzer ydelse p8 18n samt betalinger i betalingsservice.

Sagens omstandigheder.

Ved geldsbrev af 23. august 2008 ydede Sparekassen Lolland klageren et privatidn pa 216.200 kr ,
som skulle afvikles med en m&nedtig ydelse pa 5.500 kr. Sparekassen blev bemyndiget til at haeve
forfaldne ydelser pa klagerens anfordringskonto i sparekassen. Engagementet bestod desuden af en
erhvervskredit til brug for klagerens erhvervsvirksomhed.

Klageren har oplyst, at erhvervsvirksomheden lukkede den 30. juni 2009, og at han i den forbindelse
sggte kontanthjaelp hos sin bopeelskommune.

Den 31. juli 2009 blev der af kommunen indsat 10.486,22 kr, pa anfordringskontoen. Herved blev et
overtraek pa 2.196,55 kr. pa anfordringskontoen inddeekket. Samme dag blev ydelsen pé 5.500 kr.
overfgrt fra anfordringskontoen til privatinet.

Den 3. august 2009 blev der via anfordringskontoen gennemfert to betalinger i betalingsservice pé
henholdsvis 400 kr. og 1.319,50 kr, i alt 1.791,50 kr.

Saldoen pa anfordringskontoen var herefter 1,070,17 kr. (10.486,22 kr. - 2.196,55 kr. - 5.500 kr. -
1.719,50 kr. = 1.070,17 kr.)

Sparekassen har oplyst, at kommunen den 24. august 2009 meddelte, at overfgrsien pa 10.486,22 kr.
beroede pd en fejl, og at belgbet skulle udbetales til klageren. Nogle dage senere anmodede klageren
om belgbet eller 6.000 kr. heraf til betaling af husleje. Sparekassen afviste anmodningerne og
fastholdt, at klageren atene kunne & udbetalt saldoen pa 1.070,17 kr.

Af sparekassens almindelige forretningsbetingelser:

Modregning

Sparekassen Lolland A/S kan uden forudg@ende meddelelse til Dem modregne ethvert forfaldent
tilgodehavende mod Dem | ethvert tilgodehavende, som De har eller far hos Sparekassen Lolland A/S,
med mindre andet er aftalt med Sparekassen Lolland A/S.

Sparekassen Lolland A/S modregner ikke i den del af Deres lgn eller offentlige ydelser m.v., som er
ngdvendige til at dackke Deres almindelige leveomkostninger. Sparekassen Lolland A/S modregner
heller ikke i en indestdende p& konti, der efter lovgivningen eller seerlig aftale er sikret mod

kreditorforfalgning.
Parternes pastande.

Den 16. september 2009 har klageren indbragt sagen for Ankenaevnet med pdstand om, at
Sparekassen Lofland skal udbetale belgbet vedrgrende kontanthjaelp.

Sparekassen Lolland har nedlagt pastand om principalt afvisning, subsidizert frifindelse.

Parternes argumenter.
Klageren har anfgrt, at kontanthjeelpen var nadvendig til betaling af husteje og leveomkostninger.
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Kommunen henvendte sig tre gange til sparekassen med henblik pd at fa belgbet udbetalt.

Sparekassen Lolland har til stptte for afvisningspastanden anfgrt, at en afggrelse af sagen
forudseetter en bevisforelse i form af parts- og vidneforklaringer, som ikke kan ske for Ankenavnet,
men i givet fald ma finde sted for domstolene, jf Ankenzevnets vedtaegter § 7, stk 1.

Til stgtte for frifindelsespastanden har sparekassen anfgrt, at man ikke har modregnet i
kontanthjeelpsbelgbet, ligesom man ikke har begdet ansvarspadragende forhold eller tilsidesat reglerne
for god skik.

Overferslen af ydelsen pa 5.500 kr. til privatidnet skete automatisk og i henhold til udtrykkelig aftale,
jf. geeldsbrevet af 23. august 2007. Betalingerne den 3. august 2009 pdialt 1.719,50 kr. skete
ligeledes efter aftale med klageren. Juridisk var der ikke tale om modregning men om aftalte

heevninger og overfgrsler.

Da betalingerne skete, var sparekassen ikke bekendt med, at klageren havde lukket sin virksomhed og
spgte kontanthjzelp. Sparekassen fik fgrst kendskab til dette omkring den 24. august 2009, hvor
kommunen henvendte sig.

Da klageren ikke henvendte sig om sin nye situation, var sparekassen berettiget til at viderefgre de
indgaelse aftaler.

Ankenzvnets bemearkninger og konklusion.
Indledningsvis bemaerkes, at Ankengevnet finder, at sagen ikke bar afvises.

Den 24. august 2009 blev Sparekassen Lolland informeret om, at belgbet pd 10.486,22 kr. ved en fejl
var blevet indsat pa klagerens anfordringskonto i Sparekassen Lolland den 31. juli 2009, og at belgbet
var kontanthjee!p til deekning af husleje og leveomkostninger for klageren og dennes husstand.

Ankenzvnet finder, at sparekassen pd baggrund af disse oplysninger burde have imgdekommet
klagerens anmodning om af fa belgbet udbetalt, jf. herved princippet i retsplejelovens § 509
{trangsbeneficiet), bortset fra betalingerne p&ialt 1.719,50 kr., som var blevet gennemfart via
betalingsservice den 3. august 2009,

Som felge heraf treeffes falgende
afgegrelse:

Sparekassen Lolland skal inden 4 uger udbetale 8 766,72 kr. fra klagerens konto.
Klagegebyret tilbagebetales klageren.

© Copyright Pengeinstitutankensevnet
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Pengeinstitutankenaevnet

1056/2009 Krav om erstatning for tab ved investering i Jyske Invest
Hedge Markedsneutral - Obligationer

Sagsnumimer: 1056/2009

Dato: 19. april 2010

Ankenaevn: Vibeke Rgnne, Carsten Holdum, Niels Bolt Jergensen, Karin Ladegaard og Astrid
Thomas.

Klageemne: Vardipapirer, kab, salg, radgivning

Ledetekst: Krav om erstatning for tab ved investering i Jyske Invest Hedge Markedsneutral -
Obligationer

Indklagede: Jyske Bank

@vrige oplysninger: FEF

Senere dom: -

Indledning.

Denne sag vedrgrer klagernes krav om erstatning for tab ved investering i Jyske Invest Hedge
Markedsneutral - Obligationer,

Sagens omstandigheder.
Klagerne M og H, der er eegtefeeller, er kunder i Jyske Bank.

P3 et mode i banken den 23. november 2007 fik klagerne i forbindelse med investering af
pensionsmidler fastlagt deres investeringsprofiler svarende til bankens "balancerede" profil. Af bankens
faktablad fremg&r, at portefgljesammensaetningens udgangspunkt for denne profil er 36 % | etablerede
aktiemarkeder, 4 % i nye aktiemarkeder, 50 % i danske obligationer og 10 % i hgjrenteobligationer.
Desuden fremgar falgende:

"Deklaration

- Dverst ser du, hvordan vi anbefaier at fordele aktiverne. Til den
balancerede profil anbefaler vi en nogeniunde ligelig fordeling metlem
aktier og obligationer for at sprede risikoen.

- I perioder kan vores aktuelle anbefaling vaere lidt anderledes, hvis vi
vurderer, at det kan give et bedre resultat.

Af resuméer fra mgdet fremg8r, at parret kunne acceptere negative afkast p8 10 % pd et enkelt ar, at
parret ville beholde investeringerne, hvis veerdien af investeringerne et enkelt &r faldt mere, end de
kunne acceptere, og at deres heldning til risiko var moderat.

Nederst er over dato- og underskriftsfeltet pd M’'s resumé anfart:

"/aer opmaerksom pa, at selv om du har oplyst banken om, hvor stort et negativt afkast du kan
acceptere, tager banken ikke ansvar for at et eventuelt negativt afkast under uheldige omsteendigheder
kan blive stgrre.”

M tilkendegav i resuméet at have en god basisviden pa investeringsomradet, og at han gnskede at
involvere sig meget i den Igbende pleje af investeringen. H tilkendegav at have ingen viden pa
investeringsomradet og med et gnske om kun at involvere sig i de overordnede rammer for

investeringen,

Af til madet hgrende breve benaevnt “Din investeringsplan” fremgar:

Rédgivning

Nogle handier vil passe bedre til din investeringsprofil end andre. N&r jeg fremover radgiver dig, vil jeg
vurdere den enkelte handel i forhold til den afdakkede investeringsprofil,

Jyske Bank har oplyst, at man i forbindeise med introduktion af Jyske Invest Hedge Markedsneutral -
Obligationer i begyndelsen af oktober 2007 sendte en brochure om produktet tit alle kunder, som man
fra centralt hold vurderede kunne veere interesserede, herunder M. Af brochuren, der er fremlagt under
sagen, fremgar bl.a., at den "samlede investering kan fa et bedre forhold mellem afkast og risiko - du
bliver med andre ord bedre sikret mod tab." Klagerne bestrider at have modtaget brochuren.

Af bankens mail af 18. december 2007 til klagerne vedrgrende deres syv pensionsordninger fremgar:
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Nedenfor som aftalt vores omiaegningsforslag pa jeres investeringer.

Forslaget er en ganske vaesentlig omlagning af jeres investeringer, da vi som aftalt sendrer jeres

sammenseaetning af investeringer fra teet p& 100 % i aktier tit ca 40 % i aktier og 60 % i obligationer.
Forslaget afspejler helt jeres investeringsprofil, som vi kom frem til pa@ vores seneste investeringsmgde,

hvorved I opndr en veesentlig reduceret risiko pd jeres investeringer, men o0gsa en tilsvarende

reduktion i jeres muligheder for afkast.

For [M]

Depot Ratepension priv. [66-5] I dag Andrings- Ny

~ forslag Beholdning
Jyske Bank 56.000 -16.000 40.000
01 Danske Aktier 138.000 -78.000 60.000
U1 Nye obligationsmarkeder,
valuta 12.000, 14.000 26.000
11 Virksomhedsobligationer 0 26.000 26.000
01 Hedge markedsneutral
obligationer 0 50.000 50.000
31 Pension obligationer 0 50.000 ~50.000
Kontant konto [54-4] 46.000 -46.000 0
Samlet 252,000 0 252.000
Depot [53-6] Kapitalpension I dag Andrings- Ny
privat forslag Beholdning
Novo Nordisk 94.000 -54.000 40.000
Jyske Bank 101,000 -61.000 40.000
J1 Favorit aktier 147,000 -47.000 100.0600
11 Fjerngsten aktier 259.000 -199.000 60.000
11 Globale aktier 338.0001 -238.000 100.000
I Kinesiske aktier 146.000) -96.000 50.000
01 Latinamerikanske aktier 40.000 0 40.000
Nordea Invest Europa 75.000 0 75.000
01 Nye obligationsmarkeder,
valuta 130.000 -30.000 100,000
JI Hedge markedsneutral
aktier 0 139.000 139.000
UI Nye obligationsmarkeder 0 100.000 100.000
I virksomhedsobligationer 0 120.000 120.000
II Hedge markedsneutral
obligationer 0 320.000 320.000
JI Pension obligationer 0 320.000 320.000
Kontant konto [67-8] 274.000 -274.000 0
Samlet 1.604.000 0 1.604,000
For [H]
Depot [21-3] Kapitalpension F dag Andrings- Ny
privat forslag Beholdning
Novo Nordisk 75.000 -45,000 30.000
Jyske Bank 32.000 0] 32.000
U1 Aktier Pension 19.000 0 19,000
DI Favorit aktier 119.000 -44,000 75.000
DI Fjerngsten aktier 159.000 -109,000 50.000
01 Globale aktier 232.000 -157.000 75.000
JI Kinesiske aktier 145.00; -115.000 30.000
11 Latinamerikanske aktier 44,000 0 44,000
U1 Nye obligationsmarkeder,

53.0000 0 53.000

valuta
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i1 Indekscbligationer, special

forening 13.000 0 13.000
DI Hedge markedsneutral

aktier 0 78.000 78.000
J1 Hedge markedsneutral

obligationer O 225.000 225.000
1 Nye obligationsmarkeder 0 65.000 65.000
01 Virksomhedsobligationer 0 65.000 65.000
U1 Pension obligationer 0 225.000 225.000
Kontant konto [686] 188.000 -188.000 0
Samlet 1.079.000 0 1.079.000

Den 16. januar 2008 kobte M til kurs 104,65 for 36.495,12 kr. 347 stk. Jyske Invest Hedge
Markedsneutral — Obligationer til sit ratepensionsdepot nr. -665 og for 165.227,18 kr. 1.571 stk. Jyske
Invest Hedge Markedsneutral - Obligationer til sit kapitalpensionsdepot nr. -536. Dagen efter kebte H til
kurs 104,45 for 83,033,05 kr. 791 stk. Jyske Invest Hedge Markedsneutral - Obligationer til sit
kapitalpensionsdepot nr. -213. Banken har anfgrt, at klagernes kgb af Jyske Invest Hedge
Markedsneutral — Obligationer blev aftalt pa et mgde nogle dage tidligere og forinden var blevet draftet
sammen med de gvrige investeringer. Investeringerne i Jyske Invest Hedge Markedsneutral -
Obligationer udgjorde sammenlagt ca. 6,2 % af pensionernes veerdi.

Banken har anfert, at M bl.a. den 22, maj 2008 og den 19. juni 2008 var fogget ind i sin netbank og da

kunne se, at kursen pd investeringsbeviserne Jyske Invest Hedge Markedsneutral - Obligationer var
angivet til henholdsvis 96,54 og 76,62. Klagerne har anfgrt, at de forst blev orienteret om udviklingen |

beviserne pd et mpde i fordret 2009, hvor tabet var lidt.

I marts 2009 klagede M til banken og kraevede erstatning for parrets tab ved deres kgb af Jyske Invest
Hedge Markedsneutral - Obligationer, hvilket banken afviste.

Finanstilsynet har i en offentliggjort afggrelse af 8. juli 2009 overfor Hedgeforeningen Jyske Invest
patalt, at foreningen handlede i strid med redelig forretningsskik og god praksis jf. § 18 i lov om

investeringsforeninger, specialforeninger m.v. da foreningen udarbejdede salgsbrochuren om Jyske
Invest Hedge Markedsneutral - Obligationer, "fordi brochuren ikke udger en afbalanceret beskrivelse af

Arinaan'

produktets egenskaber og de risici, der er forbundet med investeringen”.

Finanstilsynet har i en anden offentliggjort afggrelse af 24. november 2009 over for Jyske Bank patalt,
at banken "i forbindelse med salg af andele i Jyske Invest Hedge Markedsneutrai - Obligationer ikke
generelt har taget skridt til at rette op pa, at salgsbrochuren fra Investeringsforeningen Jyske Invest
Hedge Markedsneutra) — Obligationer ikke udger en afbalanceret beskrivelse af produktets egenskaber
og de risicl, der er forbundet med investeringen.”

Parternes pastande.

Klagerne har den 1. oktober 2009 indbragt sagen for Ankenzvnet med pastand om, at Jyske Bank
tilpligtes at stille dem, som om de aldrig havde kgbt Jyske Invest Hedge Markedsneutral -
Obligationerne og forrente det investerede belgb med dis-

kontorenten plus 5 % eller en af naevnet fastsat rentesats fra kebstidspunktet til betaling finder sted.
Jyske Bank har nedtagt pastand om frifindelse.

Parternes argumenter.

Klagerne har bl.a. anfgrt, at banken har ydet dérlig, vildledende og mangelfuld radgivning.

De har ikke som pastiet af banken modtaget eller faet preesenteret brochuren om Jyske Invest Hedge
Markedsneutral -~ Obligationer.

Det er vildledende at markedsfgre produktet som stabilt med en forventet middel risiko bl.a. pa grund
af gearingen i produktet. De ville aldrig have investeret i et produkt med gearing, hvis de havde haft

kendskab hertil.

Finanstilsynet finder tilsvarende brochtiren misvisende,

Det fremgar af bankens mail, at omizegningen af investeringerne skal ske for at nedbringe risikoen.
Deres investeringsprofil burde omfatte 40 % "usikre" aktier og 60 % "sikre" obligationer. De har faet

den modsatte fordeling og Jyske Invest Hedge Markedsneutral - Obligationer kan ikke anses for
obligationer i denne sammenhang.

Bankens investeringsforslag angav keb af flere Jyske Invest Hedge Markedsneutral — Obligationer, end
de valgte at gennemfare.

De blev desuden foresi8et at 18ne 2-3 millioner og kebe Jyske Invest Hedge Markedsneutral -
Obligationerne for belgbet, hvilket kun kan betragtes som et udtryk for ba nkens ubetingede tiltro til
beviserne. Radgiveren informerede ikke om risici ved produktet, der i stedet blev skamrost.

Jaf§ 06-05-2011 10:47



1056/2009 Krav om erstatning for tab ved investering i Jyske Inves...  http://www pengeinstitutankenaevnet dk/Da/Forside/Sogiafgerelser

Banken ville formentlig meget gerne szlge obligationerne, fordi det medferte en god indtjening for
banken.

Banken har ved at saslge Jyske Invest Hedge Markedsneutral - Obligationerne som en "sikker"
investering pafert dem et tab pd ca. 242.000 kr. opgjort uitimo 2008.

De har ikke solgt investeringsbeviserne, da de er af s8 ringe vaerdr at yderllgere tab ikke vurderes
muligt. Banken har desuden trukket beviserne vaek fra salg P& b;arsen s8 de ikke kan omsattes.

M har ikke ved sine besrag i netbanken naerlzest hver af de mange positioner. Banken burde i stedet
som deres investeringsradgiver have orienteret dem, hvis udviklingen i beviserne viste sig sa darlig.

Jyske Bank har anfert, at klagerne selv valgte investeringen, De har fiet skriftlig information om risici
i den fremsendte brochure og har herved haft et tilstraekkeligt grundlag for at bedsmme risikoen.

Klagerne burde vide, at de alene bzerer risikoen for kursfald.

Anbefalinger fra banken er baseret p& forventninger til markedsudviklingen, som kan vise sig ikke at
holde stik, hvilket klagerne matte indse.

Banken har ikke givet en garanti for, at investeringen var uden risiko eller pé anden vis givet udtryk
for, at investeringen var uden risiko.

Banken har ikke padraget sig et ersta’éningsansvar over for klagerne.

Klagerne har ikke dokumenteret et eventuelt tab, da de stadig har investeringsbeviserne i deres
portefglje.

Banken bestrider at have forestdet en |8nefinansieret investering i Jyske Invest Hedge Markedsneutral -

Obligationer, da der ved en generel orientering om |&neinvestering var enighed om, at dette ikke var
relevant for parret, idet dette ville forgge deres risiko.

Klagerne var i hvert fald efter M’s log pa siderne i netbanken den 22. maj 2008, subsidisert den 19, juni
2008 bekendt med, at kpbet af investeringsbeviserne var forbundet med risiko, Hvis klagerne efter
disse tidspunkter ikke pnskede at opretholde deres investeringer med risiko for at lide tab, burde de
have afhaendet papirerne. Ved at have beholdt papirerne har klagerne ikke overholdt deres forpligtelse
til at begreense deres tab. Det vil vaere helt urimeligt, hvis klagerne efter 22. maj 2008 henholdsvis den
19. juni 2008 har kunnet spekulere i kursudviklingen for bankens regning og risiko. Deres eventuelle
erstatningskrav skal i givet fald begraenses til den 22 maj 2008, subsidizert den 19. juni 2008.

Ankensmvnets bemarkninger og konkiusion.
Af Finanstilsynets afggrelse af 24, november 2009 til Jyske Bank fremgar:

"Finanstilsynet pataler, at Jyske Bank A/S i forbindelse med salg af andele i Jyske Invest Hedge
Markedsneutral — Obligationer ikke generelt har taget skridt til at rette op pa, at salgsbrochuren fra
Investeringsforeningen Jyske Invest Hedge Markedsneutral - Obligationer ikke udggr en afbalanceret
beskrivelse af produktets egenskaber og de risici, der er forbundet med investeringen. Banken har i
den forbindelse heller ikke sikret, at kunder, der blev anbefalet at genlnvestere midler fra udlgbne
strukturerede obligaticner og stats- og realkreditobligationer, pa tydelig méade blev informeret om
relevante risici ved en investering i hedgeforeningen,

Jyske Bank A/S har derved ikke levet op til forpligtelsen i den dagaeldende bekendtggrelse om god skik
for finansielle virksomheder, § 7, stk. 3, 3. pkt.”

Det er understreget i afggrelsen, at Finanstilsynet ikke hermed har taget stilling til, hvorvidt
rddgivningen af den enkelte kunde lever op til bekendtggrelsens krav.

Herefter finder Ankenavnet, at det i den konkrete sag ma pdhvile Jyske Bank at godtgwre, at klagerne
forud for kegbene af Jyske Invest Hedge Markedsneutral - Obligationer har modtaget fyldestggrende
r@dgivning om, hvorledes disse obligationer risikomaessigt adskiller sig fra sdvel almindelige stats- og
realkredltobllgatloner som obligationsbaserede investeringsbheviser, herunder om den szerlige risiko,

som var en fgige af gearingen af produktet.

Ankenaevnet finder, at Jyske Bank ikke alene pd baggrund af kiagernes investeringserfaring eller
udsendelsen af brochuren, der har givet Finanstilsynet anledning til patale over for Hedgeforeningen
Jyske Invest, har kunnet forudseette, at klagerne var fortrolige med produktets szerlige karakter.

Jyske Bank har anfert, at klagerne har modtaget information om de tekniske specifikationer ved Jyske
Invest Hedge Markedsneutral - Qbligationer forud for kgbene. Der foreligger imidlertid ikke skriftlig
dokumentation for indholdet af denne rdgivning.

Da Jyske Bank siledes ikke har godtgjort, at klagerne modtog fyldestggrende radgivning forud for
kabet af Jyske Invest Hedge Markedsneutral - Obligationer, er banken erstatningsansvarlig for det tab,
som klagerne har lidt som faige af investeringen. Det er ubestridt, at Jyske Invest Hedge
Markedsneutral — Obligationer er faldet i vaerdi siden kebene, og det forhold, at klagerne ikke har solgt
deres Jyske Invest Hedge Markedsneutral — Obligationer, kan derfor ikke tilaegges betydning.

Den omstaendighed, at klagerne har logget ind pa sider i sin netbank og derved har haft mulighed for at
konstatere et betydeligt fald i kursen pa investeringsbeviserne Jyske Invest Hedge Markedsneutral —
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Obligationer, udggr ikke tilstraekkeligt grundlag for at fastsld, at klagernes erstatningskrav skal
nedszttes ud fra synspunktet om overtagelse af kursrisiko eller tilsideszettelse af
tabsbegreaansningspligten.
Der ses ikke grundlag for at tilkende kiagerne en rentegodtgereise, idet det ikke er godtgjort, at
klagernes alternative placering af midlerne ville have givet et positivt afkast.
Som felge heraf traeffes fglgende

afgoerelse:

Jyske Bank skal inden fire uger tilbyde klagerne kurtagefrit at kebe deres beholdninger af Jyske Invest
Hedge Markedsneutral - Obligationer tilbage til anskaffelseskursen.

Klagegebyret tilbagebetales klagerne.

© Copyright Pengeinstitutankensevnet
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Pengeinstitutankenssvnet

1065/2009 Spgrgsmal om erstatningsansvar i forbindelse med kgb af
Plus Invest Bonusrente 2013 og BankInvest Hgjrentelande.

Sagsnummaer: 1065/2009

Dato: 13. december 2010

Ankenaevn: Vibeke Rgnne, Hans Daugaard, Peter Stig Hansen, Troels Hauer Holmberg, Niels
Bolt Jgrgensen

Klageemne;: Vardipapirer, keb, salg, radgivning

Ledetekst: Spergsmal om erstatningsansvar i forbindelse med kgb af Plus Invest Bonusrente
2013 og BanklInvest Hajrentelande.

Indklagede: Ringkjghing Landbobank

@vrige oplysninger: %

Senere dom: -

Indledning.

Denne sag vedrgrer om Ringkjsbing Landbobank har padraget sig et erstatningsansvar i forbindelse
med bankens rédgivning af klageren om dennes kgb af Plus Bonusrente 2013 og BankInvest

Hgjrentelande.

Sagens omsteendigheder.

Klageren er kunde i Ringkjgbing Landbobank.

Den 1. december 2006 kgbte klageren nominelt 500. 000 kr. Plus Bonusrente 2013 til kurs 100.

Af et faktaark om Plus Bonusrente 2013 fremgér bl.a.:

Investering i PLUS Bonusrente 2013 %*

e Struktureret obligation med arlig rentebetaling, hvor et eventuelt
rentetilleeg afheenger af manedsafkastene pa det europaeiske
aktieindeks, D Eurostoxx 50 SM

. Udstedes og indfries til kurs 100, 00**
o  Mulighed for &rlig rentebetaling pa op til 10 procent i drene 2008-2013

Afkastgrundlaget

PLUS Bonusrente 2013 er en rentebzerende obligation, der baserer sin arlige rentebeta!mg pa
méanedsafkastet pa Dow Jones Eurostoxx 50 SM. Obligationen udbetaler efter det forste aren aIIerede
fastsat rentebetaling pd 2,5 procent (svarende til 2,406417 procent pro anno). I de efterfglgende ar
udbetaler obligationen en minimumsrente pa 1 procent Derudover kan rentebetalingerne fra og med
2008 til og med 2013 ferhgjes med et rentetilleeg pa op til 9 procent.

Risiko
Hovedstolen er sikret ved en AAA-rated S|kkerhedsoblrgat|on hvilket er den bedst mulige kreditrating.

Hvis obilgationen kun giver mmlmumsrenter pa 2,5 procent (svarende til 2 406417 procent pro anno)
det fgrste 8r og 1 procent i efterfalgende ar har mvestor faet et afkast, der ma forventes at veere

mindre end den alternative forrentning pa pengemarkedet.

*  For at f3 den fulde information om obligationen, herunder om beskatnmg og risiko, henvises til
resumé, registreringsdokument og vaerdipapirnote, som du kan fa udleveret hos dit pengelnstltut eller

hente fra www.plusinvest.dk.
*%* Gjkres ved investering i AAA-rated sikkerhedsobligation, som er den hgjeste opnaelige rating.

Den 19. juli 2007 kgbte klageren 1.750 stk. investeringsbeviser i BankInvest Hgjrentelande til kurs
99,10 for et samlet belgb pd 173 425,00 kr.

P8 davaerende tidspunkt var investeringsforeningen kategoriseret som lav risiko i henhold til
BankInvests risikoskala.

Den 18. oktober 2007 fik klageren fasflagt sin investeringsprofil hos banken. Af investeringsprofilen
fremgar bl.a., at klageren havde valgt mellem risiko og at hun havde erfaring med aktier, obligationer
og mvestermgsforenmger Ud for en figur med grafer for tre forskellige risikoprofiler {afkastforigh),
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havde hun sat kryds i "lav risiko", som den af de viste risikoprofiler, der understettede hendes
mvestermgsgnske for frie midler Ifglge investeringsprofilen var hendes investeringstidshorisont 3 ar.
Hendes &rlige indkomst var angivet til '160.000 kr. og hendes formue til 1.500.000 kr. Det fremgar
videre:

"Ovenstdende investeringsprofiltest er udfyldt efter en vurdering af min finansielle situation,
mvestertngserfarlng og risikovillighed. Investeringsprofiltesten vil kun blive anvendt i forbindelse med
bankens radgivning om mine investeringer i veerdipapirer, og den endehge beslutning om investering
har jeg selv truffet. . . Jeg bekraefter at veere blevet gjort opmaerksom pa, at der altid er en risiko
forbundet med at investere 1 vaerdipapirer, og at banken ikke patager sig at indest for, at det
forventede afkast rent faktisk kan realiseres eller tab undgas "

Den 21. april 2008 kabte klageren yderligere 2.375 stk. investeringsbeviser i BankInvest Hgjrentelande
til kurs 84,05 for i alt 199.618,75 kr

Ved udgangen af 2008 var sammensaetningen af hendes veerdipapirdepot sdledes:

Arsudskrift for depot pr. 31.december 2008

{Strukturerede obligaticner Kursveerdi
3003841 |PLUS BONUSRENTE 2013 ;

Beholdning i nom. 500.000,00 244.150,00

Kurs 43,83

Renter 35.524 .20
3004600 |PLUS Japan 2009 26/3 2009

Udstederland STORBRITANIEN

Beholdning i nom. 300.000,00 292.500,00

Kurs 97,50

Total indberettet kursvaerdi 536.650,00

[Total indberettet renter 35.524,20
Investeringsforeningsbeviser: Kursveerdi
1611283 BANKINVEST H@JRENTELANDE

Beholdning i stk. 4.125,00] 236.765,93

Kurs 57,3978

Bruttoudbytte 1 21.437,50

Heraf kap.indkomst obl.baseret 1 21.437,50

Total indberettet kursveerdi ; 236,765,893

Total indberettet bruttoudbytte 1 21.437,50

Heraf kap.indkomst obl, baseret 1 21.437,50
Bersnoterede aktier: Kursveerdi
6003206 RINGKIDBING LANDBOBANK a/s

Beholdning i stk. 40,00 12.484,59

Kurs 312,1148

Bruttoudbytte 1.200,00

Udbytteskat 336,00

Nettoudbytte 864,00

Total indberettet kursvaerdi 12 484,55,

Total indberettet bruttoudbytte 1.200,00

Total indberettet nettoudbytte 864,00

"

Herudover havde hun en kontantbeholdning pd knap 500.000 kr.

Den 14. august 2009 fik klageren fastlagt en ny investeringsprofil, hvor hendes risikoprofil var lav og
hendes mvesterlngshonsont kort. Ifglge profilen var hendes midler placeret med 60 % i aktier og 40 %
i obligationer og 18 dermed "mere end 25 % fra vores generelle anbefaling”. Videre fremgar det bl.a.

"Bemeaerk f.eks. BankInvest Hgjrentelande, der har skiftet fra risikogruppe lav til hgj

Du bedes kontakte os, hvis
- du gnsker din investering tilpasset din investeringsprofil
- du gnsker at aendre din investeringsprofil, sd den passer til dine nuvaerende investeringer

- du gnsker investeringsrédgivning

Kun med fuldstzendige og ajourferte oplysninger kan vi yde dig optimal radgivning. Hvis vi ikke harer
fra dig, g8r vi ud fra, at du @nsker at bibeholde den nuveerende fordeling til trods for, at din portefglje
ikke svarer til bankens anbefaling for den valgte risikoprofil/investe-ringshorisont.”

Den 10. september 2009 skrev klageren, ved hendes sgn, til banken og bad banken kgbe klagerens
beholdning af Plus Bonusrente 2013 og BankInvest Hgjrentelande til den oprindelige anskaffelsespris.
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P8 det tidspunkt var der opstdet tvivl om, hveorvidt Plus Bonusrente 2013 vitle blive indfriet til mindst
kurs 100 ved udlgb.

Den 18, september 2009 afslog banken klagerens gnske.

Parternes pastande.

Klageren har den 28. september 2009 indbragt sagen for Ankenaevnet med pastand om, at Ringkjgbing
Landbobank skal tilbagekabe hendes beholdning af Plus Bonusrente 2013 og BankInvest Hgjrentelande

til den oprindelige anskaffelsessum.
Ringkjgbing Landbobank bar nedlagt pastand om frifindelse.

Parternes argumenter.

Klageren har anfgrt, at hun altid har gnsket et stabilt og sikkert afkast.

Det har vaeret en afggrende forudszetning, at investeringerne kunne realiseres uden risiko for store
kurstab. Banken burde derfor ikke have anbefalet hende at investere i obligationer med udlgb i 2013.
Hun erindrer ikke at have modtaget faktaarket vedregrende Plus Bonusrente 2013,

Da Plus Bonusrente 2013 beskattes efter lagerprincippet skal hun udarbejde beskrivelser til brug for
Skat. Dette kan hun ikke p8 egen hand, men har brug for revisorbistand.

Hun har investeret over halvdelen af sin formue i de to vaerdipapirer.
Modtaget udbytte pa BankInvest Hgjrentelande skal ikke indga i opgerelsen af gevinst/tab.

Ringkjgbing Landbobank har anfort, at klageren gnskede et hgjere afkast end banken kunne tilbyde
pd almindelige indlansprodukter.

Banken har i sin r&dgivning lagt vaegt pa, at sikkerhedsobligationen i Plus Bonusrente 2013 havde
AAA-rating. Banken har anvendt faktaarket i sin radgivning af klageren.

Klageren var bekendt med den risiko, som investeringerne indebar, og hun har selv | hvert enkelt
tilfeelde truffet den endelige beslutning om kegb af veerdipapirer.

Inden hun kgbte Plus Bonusrente 2013 havde kun kebt tilsvarende strukturerede obligationer; Plus
Basisrente 2008 og Plus Japan 2009. Begge obligationsserier er blevet indfriet til kurs 100.

Klageren var klar over, at Plus Bonusrente 2013 udlgber i 2013, og at der sdledes var tale om en
investering med som udgangspunkt en 5-arig investeringshorisont.

Klageren har ikke realiseret noget tab, idet Plus Bonusrente 2013 endnu ikke er udigbet og idet
BankInvest Hgjrentelande har givet et samlet positivt resultat siden kebstidspunktet.

Ankenavnets bemarkninger og konklusion,

PS baggrund af de oplysninger, som klageren har afgivet leegger Ankenaevnet til grund, at hendes
risikoprofil p8 investeringstidspunkterne var lav risiko.

Klageren investerede i juni 2007 og april 2008 i alt ca. 375.000 kr. i BankInvest Hgjrentelande.
Ankenavnet laegger til grund, at klageren foretog investeringerne pa baggrund af forslag og rédgivning
fra banken.

BankInvest havde oprindeligt angivet, at investering i BankInvest Hgjrentelande var forbundet med lav
risiko, men denne vurdering er senere andret til, at investeringen er forbundet med hgj risiko.

Ankenaevnet finder, at det generelt p8hviler et pengeinstitut at foretage en selvstaendig vurdering af
risici ved produkter, som pengeinstituttet radgiver om og salger.

P& det foreliggende grundlag finder Ankenaevnet ikke, at banken i 2007 og 2008 berettiget kunne anse
investering i Bankinvest Hgjrentelande som veesrende forbundet med lav risiko.

Ankenazvnet finder det ikke godtgjort, at Ringkjsbing Landbobank forud for investeringerne i 2007 og

2008 fyldestgsrende har radgivet klageren om risikoen ved
BankInvest Hgjrentelande, og at klageren accepterede, at investeringerne afveg fra hendes risikoprofil.

Ankenaevnet finder herefter, at banken begik ansvarspadragende fejl i forbindelse med radgivningen af
klageren, hvorfor klagen vedrgrende investeringerne i BankInvest Hgjrentelande herefter tages til folge
sdledes, at klageren skal stilles som om disse investeringer ikke var foretaget og midlerne i stedet
anbragt p@ den indl8nskonte, hvor klagerens kontante midler var anbragt.

Ankenasvnet lagger til grund, at banken i forbindelse med sin radgivning af klageren forinden kgbet af
Plus Bonusrente 2013 anvendte faktaarket, hvor det om risikoen for, at obligationerne ikke bliver
indlgst til mindst kurs 100 alene fremg8r, at dette "sikres ved investering i AAA-rated
sikkerhedsobligation, som er den hgjeste opnaelige rating "

Finanstilsynet har den 19. marts 2010 vedrgrende faktaark for to strukturerede obligationer, hvis
sikkerhedsobligation er konstrueret pd tilsvarende made som sikkerhedsobligationen i Plus Bonusrente
2013, besluttet at give falgende patale:

"Finanstilsynet pataler, at BI Asset Management Fondsmaeglerselskab A/S (herefter kaldet BIAM) i de
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fakta-ark, der var udarbejdet til udlevering til kunder om de strukturerede obligationer PLUS Révarer
2013 og PLUS Ravarer Super 2013, angav:

" indlgses til minimum kurs 100 ved udlgb*)

Fodnote*) Sikret ved investering i AAA-ratede sikkerhedsobligation, som er den hgjeste opnaelige
rating.”

og derved gav investorerne et misvisende og utilstraekkelig beskrivelse af forholdene for indlgsning,
herunder risikoen for ikke at blive indlgst til kurs 100. Fakta-arkene indeholdt dermed ikke en
afbalanceret beskrivelse af produkterne og de risici, der er knyttet til en investering i produkterne.

BIAM har dermed handlet i strid med redelig forretningsskik og praksis inden for virksomhedsomradet,
jf. § 43, stk. 1 i lov om finansiel virksomhed. "

Under disse omstaendigheder finder Ankenzevnet, at det ma pahvile Ringkjgbing Landbobank at
godtgere, at klageren forud for kgbet af Plus Bonusrente 2013 har modtaget fyldestggrende radgivning
om risikoen for, at obligationerne ikke bliver indlgst til mindst kurs 100. Ankenaevnet finder, at
Ringkjebing Landbobank ikke alene pa baggrund af klagerens erfaring med andre strukturerede
obligationer fra Plus Invest kunne forudseette, at klageren var fortrolig med obligationernes seaerlige
karakter.

Som folge af det anforte skal Ringkjgbing Landbobank anerkende at dakke det tab, som klageren
matte blive pafert, s&fremt Plus Bonusrente 2013 ikke indfries tif kurs 100 ved udlgb.

Som folge heraf treeffes fglgende
afgorelse:

S&fremt klageren inden 8 uger fra denne afgprelse fremseetter anmodning herom, skal Ringkjgbing
Landbobank inden 4 uger uden omkostninger tilbagek@be klagerens BankInvest Hajrentelande til den
kurs, som klageren kebte dem til, erstatte klageren de omkostninger, der var forbundet med kgbene
og forrente belgbende med den rentesats, der var geeldende for hendes indl&nskonto, mod at klageren
tilbagebetaler det afkast, som hun har modtaget pa disse investeringer.

Ringkjebing Landbobank skal anerkende at indestd klageren for det tab, som klageren matte lide,
safremt klagerens vardipapirer i Plus Bonusrente 2013 ikke matte blive indfriet til kurs 100 ved udigh.

Kiagebyret tilbagebetales klageren.

© Copyright Pengeinstitutankenzavnet
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Pengeinstitutankensevnet

1255/2009 Gebyr for overfgrsel af vaerdipapirer ved skift af bank.
Spergsmal om klageren havde accepteret at blive kunde i banken.

Sagsnummer: 1255/2009

Dato: 28. december 2010

Ankenasvn: John Mosegaard, Carsten Holdum, Jgrn Ravn, Erik Sevaldsen, Karin Sgnderbaek

Klageemne: Gebyr, svrige spagrgsmal

Ledetekst: Gebyr for overforse! af veerdipapirer ved skift af bank. Sp@rgsmgl om klageren
havde accepteret at blive kunde i banken,

Indklagede: Vestjysk Bank

@vrige oplysninger: %7

Senere dom: -

Indledning.

Denne sag vedrgrer klagerens indsigelser mod bankens opkraevning af gebyrer for overforsel af
vaerdipapirer ved bankskifte,

Sagens omstzndigheder.

Klageren var i 2008 kunde i Bonusbanken, der blev overtaget af Vestjysk Bank den 29. september
2008.

Vestjysk Bank har oplyst, at alle kunder i Bonusbanken modtog breve om overtagelsen. Af bankens
fremlagte eksempel pa kundebrev fra oktober 2008 fremgar bl.a.:

Vi h3ber, du beslutter dig for at fortsatte som kunde i vestjyskBANK, og hvis du ger, er du naturligvis
meget velkommen her.

n

Af eksempel p& kundebrev af 5 december 2008 fremgar bl.a.:

"

Vi haber <du/I> befinder <dig/jer> godt med at vaere kunde hos os,

En gang i marts 2009 far <du/I> nye kontonavne og —-numre. . De nye konti kan dog tidligst anvendes
fra Igrdag 7. marts. <Du/I> skal ikke selv gare noget - vi sgrger for at flytte faste overfgrsler og

PBS-indbetalinger.

For alle kunder: Priser og gebyrer
vestjyskBANKs prisbog bliver gaeldende - se vestjyskbank.dk/prisbog.

I kundemeddelelse fra februar 2009 anfgrte Vestjysk Bank:

n

Fra fredag 6. marts til mandag 9. marts flytter vi alle kunder fra Bonusbankens edbsystemer til
vestjyskBANKS systemer .

Netbank bliver til Webbank

Din netbank lukker og dine konti og depoter bliver flyttet til vestjyskWEBBANK. Du modtager bade dit
nye brugernummer og adgangskeden med posten i dagene op til fredag 6. marts. .. "

Af engagementsoversigt af 15. december 2009 fremgar, at klagerens engagement med Vestjysk Bank i

2009 bestod af to lsn- og kreditkonti, en opsparingskonto, et opbevarings- og et sikkerhedsdepot. Af
engagementsoversigten fremgar endvidere, at klageren blev tilmeldt netbank den 21. februar 2009.

Af udskrift fra bankens system vedrgrende elektroniske aftaler fremg@r, at "Tillaegsaftale om
vestjyskNETBANK veerdipapirhandel” og "Aftale om vestjyskNETBANK" blev godkendt af klageren den
26. februar 2009. Af udskriften for begge aftaler fremgar fglgende:

"Accept: Jeg, [klageren], godkender ovenstdende valgte aftaler. Jeg bekraefter at have laest
aftalerne og accepterer indholdet uden forbehold. "
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Af aftale om vestjyskWEBBANK veerdipapirhandel fremgér af pkt. 1.4, at bl.a. vilkar for handel med
vardipapirer og vestjyskBANKs almindelige forretningsbetingelser var gaeldende. Af vilk@r for handel
med vaerdipapirer fremgar bl.a.:

Omkostninger

Handel med veerdipapirer er for dig forbundet med omkostninger . - Omkostningerne fremstar som
kurtage, tillaeg/fradrag til afregningskursen samt evt. gebyrer. Vi henviser til prisbogen for
vestjyskBANK.

Af aftalen om vestjyskNETBANK fremgar bl.a. falgende:

Kunden og vestiyskBANK har d.d. indgaet falgende aftale om kundens tilslutning til vestjyskBANKs
vestjyskWEBBANK .

Aftalen henviste til bankens almindelige forretningsbetingelser. Af almindelige forretningsbetingelser -
forbruger fremgar af pkt. 6:

Udover betaling for vdelser, der fglger af sarlig aftale, opkraever banken betaling for serviceydelser,
der udfgres for kunden.

Betaling for serviceydelse oplyses pa forespgrgsel af kunden.

Den 9. marts 2009 blev saldi fra klagerans konti hos Bonusbanken overfgrt til lgn- og kreditkonti |
Vestjysk Bank.

I marts og april 2009 blev der pé klagerens lgn- og kreditkonti hos Vestjysk Bank indsat VP udbytte og
foretaget enkelte overfgrsler.

Vestjysk Bank har oplyst, at klageren flere gange i 2009 rettede henvendelse til sin radgiver i banken,
Banken har endvidere oplyst, at klageren blev informeret om aendringer i prisbogen ved meddelelse i
webbank den 20, august 2009 og ved annoncering. Ifglge den fremlagte annonce tradte aendringerne i
kraft den 21. september 2009, og priserne kunne ses pa bankens hjemmeside eller hentes i bankens
afdelinger.

Ved e-mail af 30. september 2009 meddelte klageren, at han gnskede at flytte sine konti til en lokal
bank. Ved e-mail af 2. oktober 2009 vedhaeftede Vestjysk Bank sin prisbog og oplyste, at klageren
kunne veelge at seelge sine veerdipapirer (5 stk. fondskoder i 2 depcter), inden kontoen skulle opggres,
og at gebyrerne ikke kunne fraviges,

Ved e-mail af 2. oktober 2009 oplyste klageren, at han fandt bankens gebyrer p& 5x200 kr. og 2x125
kr. for flytning af veerdipapirer urimelige, og at han ikke havde accepteret en overfgrsel fra
Bonusbanken til Vestjysk Bank. Ved e-maii af 3. oktober 2009 anmodede klageren banken om at slette
kreditten og flytte vaerdipapirerne fra sikkerheds- til opbevaringsdepotet. I e-mail af samme dag
oplyste Vestjysk Bank, at flything af aktier fra et depot til et andet kostede VP-gebyr. Vestjysk Bank
fastholdt, at gebyrer for flytning ikke kunne fraviges.

Ved e-mail af 15 oktober 2008 fastholdt klageren, at han intet kundeforhold havde til Vestjysk Bank,
og at han ikke havde accepteret en overfarsel af engagementet til Vestjysk Bank. Ved e-mail af 26.
oktober 2009 meddelte klageren, at han havde afvist bankens kundebetingelser, der var blevet

fremsendt til underskrift.

Ved brev af 6. november 2009 sendte Vestjysk Bank sin prisbog til klageren og oplyste, at klageren
blev kunde i banken ved Vestjysk Banks overfagelse af Bonusbanken den 29. september 2008, og at
den vedlagte prisbog var tilgaengelig i alle bankens afdelinger samt p8 bankens hjemmeside. Af
prisbogen fremgar bl.a. folgende gebyrer for overfarsel af engagement:

"Pr, fondskode Kr. 200,00
Maks, pr. depot Kr. 1.500,00
Min. VP-gebyrer pr. depot Kr. 125"

Flytning af ind- og udl@nskonti var uden gebyr,

Ved e-mail af 20. november 2009 anmodede klageren om, at veerdipapirerne blev flyttet fra
sikkerheds- til opbevaringsdepotet, og at banken herefter skulle afvente besked om overfgrsel til ny
bank.

Den 20. november 2009 blev klagerens kassekredit slettet, og veardipapirer overfart fra sikkerheds- til
opbevaringsdepotet med valgrdag den 26. november 2009, Den 9. december 2009 udgik klagerens
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opbevaringsdepot.

Parternes pastande.

Klageren har den 3. december 2009 indbragt sagen for Ankenzvnet med pastand om, at Vestjysk Bank
skal frafalde gebyrer, bortset fra direkte VP gebyr, for flytning af klagerens konti og veerdipapirer samt
refundere klageren omkostninger ved sagen.

Vestjysk Bank har nedlagt pdstand om frifindelse.

Parternes argumenter.

Klageren har bl a. anfart, at han gnskede at overfgre sine konti og depoter til anden bank efter
Bonusbankens konkurs,

Kiageren gnskede at veaere fritstillet ved valg af bank.

Klageren har afvist at blive kunde i Vestjysk Bank. Klagerens konti og depoter blev overflyttet i marts
2009 uden hans accept, Farst | august 2009 modtog han per post kundebetingelser og en formular til
underskrift for at blive kunde.

Vestjysk Bank har bl.a. anfgrt, at klageren har benyttet sig af bankens titbud og radgivning i perioden
efter overtagelsen af Bonusbanken.

Klageren har ved sin brug af banken accepteret at vaere kunde i banken.
Klageren har indgdet webbank-aftaler med banken.

Klageren har vaeret oplyst om bankens priser.
Klageren skal betale gebyr ved bankskifte i forbindelse med flytning af veerdidepot.

Ankenaavnets bemearkninger og konklusion.

Ankenaevnet finder, at klageren ved sin brug af Vestjysk Bank har accepteret at blive kunde i banken.
Klageren har ikke krav pa at fa godtgjort sine omkostninger ved denne kiagesags behandling, jf.
Ankeneevnets vedtaegter § 16 stk. 1.

Der er ikke oplyst nzermere om starrelsen af de gebyrer, der blev opkraevet af banken ved klagerens
skift af bank i 2009. Ankenavnet laegger til grund, at banken har opkraevet overfgrselsgebyrer i
overensstemmelse med de satser, der fremgar af prisbogen sendt tif klageren den 6. november 2009,
For s& vidt angdr gebyrernes stgrrelse udtaler tre medlemmer - John Mosegaard, Erik Sevaldsen og
Karin Sgnderbaek - folgende:

Vi finder ikke tilstreekkeligt grundlag for at fastsld, at de af banken opkraevede gebyrer overstiger det
rimelige og stemmer derfor for i det hele ikke at tage klagen til falge.

Te mediemmer — Carsten Holdum og Jgrn Ravn - udtaler:

Ved vurderingen af stgrrelsen af bankens gebyr for at overfare konti med titknyttet veerdipapirdepot ti
et andet pengeinstitut m& det lazgges til grund, at banken ikke er berettiget til at kraeve et gebyr, som
overstiger, hvad der med rimelighed kan anses for pakraevet til deekning af bankens gennemsnitlige

omkostninger i forbindelse hermed.

For overfarsel af danske fondskoder anslar vi, at bankens gennemsnitlige omkostninger ikke overstiger
50 kr. pr. fondskode, maksimeret til 100 kr. pr. depot.

Vi finder derfor, at banken for to depoter hgjst kan beregne sig et gebyr pad i alt 200 kr. samt
godtggrelse af VP-gebyr.

Der treeffes afgerelse efter stemmeflertallet

Som felge heraf traeffes felgende
afgerelse:

Klagen tages ikke til fgige.
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