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SAGENS OMSTZENDIGHEDER:

Den ene af klagerne underskrev den 29. november 1985 en
laneans@gning til det indklagede realkreditinstitut. I
laneansggningen var der afkrydset for, at der ansggtes om
forhadndslan til nybyggeri.

Indklagede fremsendte den 4. december 1985 forhandslanetilbud pa
et 30-arigt 11 pct. obligationslan pa 590.000 kr. til klagerne.
Efter seriebetegnelsen i lanetilbudet var angivet “Inkonvertible
obligationer”. Lanetilbudet var vedlagt et pantebrev, der pa
forsiden indeholdt felgende passus:

”..Lanet kan kun indfries ved indlevering af cbligationer..”

Indklagede fremsendte den 12. december 1985 et nyt
forhdndslanetilbud til klagerne pa et 30-arigt 11 pct.
obligationsléan pa 712.000 kr. Efter seriebetegnelsen 1 lane-
tilbudet var angivet “Inkonvertible obligationer”. Lanetilbudet
var vedlagt et pantebrev, der pé& forsiden indeholdt felgende
passus:

”..Lanet kan kun indfries ved indlevering af obligationer..”

Klagerne gav den 6. januar 1986 deres pengeinstitut fuldmagt til
at hjemtage forhandslanet og indgik samme dag en fastkursaftale
(kurskontrakt) med pengeinstituttet. I henhold til fastkursaftalen
skulle 1lanet afvikles den 2. juni 1986 ved salg af lanets
obligationer til kurs 110 3/8.

Indklagede fremsendte den 21. januar 1986 Dbekraftelse til
pengeinstituttet pa notering af fastkursaftalen.

Klagerne underskrev den 6. februar 1986 pantebrevet for lanet pa
712.000 kr., hvorefter pantebrevet blev tinglyst med klagernes
pengeinstitut som anmelder.

Klagernes advokat rejste den 1. december 1997 erstatningskrav over
for indklagede. Klagernes advokat oplyste, at klagerne p& egen
hand havde forestdet den oprindelige prioritering af deres ejendom
i tilknytning til opferelsen af denne, og at klagerne i
forbindelse med en patankt laneomlagning havde konstateret, at det
indestdende 1lan var inkonverterbart med den konsekvens, at det
ville vare uforholdsmessigt dyrt for klagerne af f& gennemfort en

laneomlagning. Klagerne fandt, at indklagede som realkre~
ditinstitut havde forsemt at give dem alle relevante oplysninger
om de 1an, der blev tilbudt, herunder om inkonvertibili-

tetsvilkaret med deraf fglgende konsekvenser i form af indfrielse
til overkurs.



Indklagede afviste den 19. december 1997 erstatningskravet under
henvisning til, at det af sa&vel lénetilbud og pantebrevet var
fremgaet, at ldnet wvar inkonverterbart. 1Indklagede henviste
endvidere til, at klagernes pengeinstitut havde bistdet klagerne
ved den oprindelige finansiering.

Spergsmalet om placeringen af radgivningsopgaven og indholdet af
en eventuel radgivning 1 forbindelse med den oprindelige
finansiering var herefter genstand for diskussion mellem klagernes
advokat og indklagede, uden at det forte til en afklaring af
sagen.

Klagernes advokat indbragte Therefter sagen for Realkredit-
ankenavnet.

PARTERNES PASTANDE :

Pastand A:

Klagerne pastar indklagede tilpligtet at anerkende, at 1lan hos
indklagede pad oprindelig 712.000 kr. med pant i1 klagernes ejendom
kan indfries til kurs 100.

Pastand B:

Klagerne pastar indklagede tilpligtet at anerkende, at indklagede
har handlet i strid med god realkreditskik samt har tilsidesat
sine forpligtelser som laneformidler over for klagerne ved ikke at
have radgivet om alternativer til og konsekvenser af det af
indklagede afgivne lanetilbud af 12. december 1985.

Indklagede nedlagger folgende pastand:

Ad klagernes pastand A:

Principalt frifindelse.

Subsidiert frifindelse mod betaling af klagernes tab opgjort efter
felgende princip:

Klagernes besparelse pa nettoydelsen 1 perioden 2. juni 1986 til
15. august 1995 tilbagediskonteres til nutidsvardi. Belgbet
tillegges/fratrakkes restgaldsforskellen pr. 15. august 1995

imellem det inkonverterbare 1an, 11 pct. (udbetalt den 2. juni
1986)o0g et alternativt konverterbart 1an, 9 pct. (udbetalt pr.
samme dato). Belgbet tillegges/fratrakkes endvidere en eventuel



konverteringsgevinst beregnet som forskel 1 nutidsverdi (efter
skat) af de akkumulerede ydelser i restlgbetiden (1995-2018) for
det inkonverterbare 1lan, og tilsvarende for et nyt 1lan (9 pct.
kontantlan) optaget med en lgbetid svarende til restlgbetiden pa
det inkonverterbare lan.

Mere subsidiert frifindelse mod betaling af klagernes tab opgjort
efter folgende princip:

Klagernes besparelse pd nettoydelsen i perioden 2. juni 1986 til
24. april 1997 tilbagediskonteres til nutidsverdi. Belgbet
tillegges/fratraekkes restgeldsforskellen pr. 24. april 1997

imellem det inkonverterbare 1lan, 11 pct. (udbetalt den 2. Jjuni
1986) og set alternativt konverterbart lan, 9 pct. (udbetalt samme
dato) . Belgbet tillegges/fratrakkes endvidere en eventuel

konverteringsgevinst Dberegnet som forskel 1 nutidsverdi (efter
skat) af de akkumulerede ydelser i restlegbetiden (1997-2018) for
det inkonverterbare 1lan, og tilsvarende ydelser for et nyt lan (7
pct. kontantlan) optaget med en lgbetid svarende til restlegbetiden
pad det inkonverterbare lan.

Ad klagernes pastand B:

Frifindelse.

KLAGERENS FREMSTILLING:

Klagerne oplyser, at de i1 1985 skulle have opfert et nybyggeri -
et parcelhus. Pa foranledning af indklagedes davaerende
byggesagkyndig Dblev der udferdiget en 1laneansegning af 29.
november 1985, som blev tiltradt af dem.

De er enige i, at det er dem, der er lanswggere, men
laneansggningen blev udferdiget pa foranledning af indklagedes
daverende byggesagkyndig 1.

Pa grundlag aft ladneans@ggningen udferdigede indklagede et
forhdndslanetilbud af 4. december 1985 pa 590.000 kr., 11 pct.
obligationslan, baseret pa inkonverterbare obligationer. Med
lanetilbudet fulgte et pantebrevsudkast, hvori det var anfert, at
”lanet kan kun indfries ved indlevering af obligationer”.

De er enige i, at det af lanetilbudene fremgar, at lanetilbudene
er baseret pa inkonverterbare obligationer, og at det i
pantebrevene er anfert, at lanet kun kan indfries ved indlevering
af obligationer. Det fremgdr imidlertid ikke af bilagene, hvilken
betydning det har, at lanene er baseret pad inkonverterbare



obligationer, og hvilke konsekvenser det har, at lanene alene kan
indfries ved indlevering af obligationer.

P4 denne baggrund adskiller de oplysninger, som indklagede
gjensynlig - 1 @vrigt udokumenteret - dels siden arsskiftet
1989/1990 dels fra 1995 har givet om lénets inkonverterbarhed, sig
ikke fra de oprindelige og er herefter uden betydning i narvarende
sag.

Det forhegjede lanetilbud blev efter deres henvendelse udfardiget
pa foranledning af indklagedes daverende byggesagkyndig 2.

De opfordrer indklagede til at fremkomme med en redeggrelse for,
hvorledes 1lanesagerne kom i stand via de byggesagkyndige med
dokumentation for de byggesagkyndiges indstilling til indklagede
angdende lanevalg samt laneudmdling i relation til begge fornzvnte
tilbud.

De opfordrer endvidere indklagede til at oplyse, hvem der tog
beslutningen om, at der skulle tilbydes 1lan stort 590.000 kr.
baseret pa inkonverterbare obligationer, da dette ikke fremgar af
ldneanswsgningen af 29. november 1985.

De finder, at det er helt afgerende, at indklagede fremlaegger
disse oplysninger, idet begge lanetilbud er formidlet over for dem
af de byggesagkyndige, og idet pengeinstituttet ikke har varet
involveret i formidlingen, men alene effektueringen af lanet.

De anmodede saledes deres davarende pengeinstitut om at vare
behjaelpelig med tegning af fastkursaftale af 6. Jjanuar 1986 til
afvikling den 2. juni 1986. Lanesagen blev herefter berigtiget pa
normal vis.

De blev i forbindelse med en drgftelse af ldneomlagning i 1997 med
deres nuvarende pengeinstitut klar over, at det 1ldn pd&d 712.000
kr., baseret pa inkonverterbare obligationer, som indklagede havde
formidlet og tilbudt dem, ikke kunne indfries til kurs pari, men i
stedet en overkurs grundet inkonverterbarhed. Kursen, pa dette
tidspunkt i 1997, 14 langt over 100.

Deres advokat reklamerede herefter ved skrivelse af 1. december
1997 over for indklagede, idet de sarligt fandt, at indklagede,
som laneudbyder og formidler, var forpligtet til at give dem som
léantagere alle relevante oplysninger om de 1an, der tilbydes,
herunder om inkonverterbarhed med deraf felgende konsekvenser i
form af indfrielse til overkurs, hvilke oplysninger ikke pa
behegrig vis blev givet dem i forbindelse med nyprioriteringen.



De havde ikke i forbindelse med laneformidlingen 1 december 1985
andre radgivere end indklagedes byggesagkyndige samt indklagede
selv, idet deres davarende pengeinstitut alene forestod den
praktiske del med hensyn til berigtigelsen, tegning af
fastkursaftale samt hjemtagelse af lanet over for indklagede,
hvilket blev meddelt indklagede ved skrivelse af 25. februar 1998.

De bestrider, at de pa& noget tidspunkt, herunder i forbindelse med
afgivelse af lanetilbudene af 4. og 12. december 1985 og indtil
hjemtagelsen af lanet i1 henhold til fastkursaftale, af indklagede
eller af indklagedes reprasentanter er blevet gjort opmerksom pa,
hvad inkonverterbarhed beted samt konsekvenserne heraf.

Indklagede opfordres til at dokumentere, hvilken radgivning
indklagede og indklagedes reprasentanter forud for hjemtagelsen af
lanet har givet dem med hensyn til betydningen af inkonverterbare
obligationer med deraf felgende konsekvens for dem.

Det var reelt indklagede og indklagedes reprasentanter i form af
de byggesagkyndige, der var deres radgivere 1 forbindelse med
formidling af lanene 1 henhold til lanetilbudene, og indklagede
opfordres til at udtale sig om, hvem der har wvalgt, at der skulle
tilbydes dem inkonverterbare 1lan i henhold til lanetilbudene, da
det ikke er dem, der har ansegt om inkonverterbare 1l&n, Jf.
ldneansggningen, samt 1 e@vrigt hvilke alternative tilbud pa
konvertible 1an indklagede matte have rddgivet om eller givet dem
tilbud pa.

De fastholder, at indklagede m& betragtes som laneformidler og
ikke grossist i narvarende sag, da de ikke i denne fase har haft
andre radgivere end indklagede.

De er enige i, at restgelden pd& lanet pr. 1. april 1999 var
625.654,50 kr.

ANBRINGENDER :

De ger gazldende:

at indklagede og indklagedes reprasentanter, de davarende
byggesagkyndige, er at betragte som laneformidlere over
for dem,

at de, der md& betragtes som forbrugere, hverken har vidst
eller burde vide, at lanet havde serlige

indfrielsesvilkdr, og hvilken betydning dette havde 1
forbindelse med indfrielse,



at

at

at

at

at

at

at

at

det er uden betydning, hvad dagaldende praksis matte have
veret, idet de ikke havde andre radgivere i forbindelse
med laneformidlingen end indklagede og indklagedes
byggesagkyndige, idet deres davarende pengeinstitut alene
forestod effektueringen af lanet,

det er korrekt, at deres daverende pengeinstitut
finansierede Dbyggeriet, hvilket imidlertid er uden
betydning i forbindelse med vurderingen af indklagedes
ansvar i forbindelse med formidlingen af lanesagen,

deres daverende pengeinstitut ikke har radgivet i
forbindelse med optagelsen af lanet hos indklagede,
hvilket indklagede ej heller kunne have en sarlig
forventning om, da det ikke fremgdr af sagens akter, at
deres davarende pengeinstitut har varet involveret i
andre faser end effektueringen af lanet,

det er indklagede, der har valgt, hvilken lanetype,
rentesats, lgbetid m.v. der skulle tilbydes dem, der ikke
som forbrugere har serlig kendskab til, hvorledes
laneudbud var pa& realkreditmarkedet. Dette bestyrkes af,
at indklagede @jensynlig blot har gjort hvad der var
“normalt” pa davaerende tidspunkt, nemlig at tilbyde dem
lan pa baggrund af inkonverterbare obligationer,

indklagede wuanset intern instruks er ansvarlig for
ansattes fejl og forsgmmelser,

indklagede ikke har tilbudt dem andre lanetyper, end den
af indklagede besluttede,

de dels har fdet oplysning om, at lédnetilbudene var
baseret pa& inkonverterbare obligationer, og at indfrielse
af lanene alene kunne finde sted ved indlevering af
obligationer, men at de ikke i forbindelse med
underskrivelse af laneansggningen, indklagedes afgivelse
af lanetilbud eller ved udstedelse af pantebreve er
blevet informeret om de konsekvenser, der var forbundet
med accept af det af indklagede besluttede og tilbudte
lan, derved at konsekvensen af inkonverterbarheden er, at
lanet ikke kan indfries til parikurs, men 1 stedet alene
til overkurs,

indklagede har tilsidesat sin forpligtelse som
laneformidler ved at Dbeslutte, hvilken 1lanetype der
skulle tilbydes wuden at informere dem behgrigt om
konsekvenserne heraf, samt ved ikke at tilbyde dem



at

at

at

at

at

at

at

alternativ beldning, der ikke havde samme konsekvens som
inkonverterbarhed,

indklagede hermed har handlet i strid med god
realkreditskik,

indklagede har handlet erstatningspadragende, idet
indklagedes adferd ma& betragtes som culpgs, sdledes at
indklagede er erstatningsansvarlig over for dem,

deres tab udger forskellen mellem kurs 100 og de
inkonverterbare obligationers nuvarende kurs, idet de
ikke wville have valgt et inkonverterbart 1lan, safremt
betydningen af inkonverterbarheden og konsekvensen af
indfrielse med obligationer var oplyst dem i forbindelse
med formidling af léanesagen fra indklagedes side, og
safremt indklagede havde tilbudt dem en alternativ
belaning i form af et konverterbart lan,

indklagede er forpligtet til at medvirke til
laneomlaegning i1 fornedent omfang, og

de som forbrugere ikke burde have forstdet betydningen
samt konsekvensen af oplysningen om inkonverterbarhed,
som fremgik af arsopgerelsen fra 1995, da denne oplysning
ikke var forskellig fra den oplysning, som fremgik af
lanetilbudene, og at man ikke kan stille krav, om at de
som forbrugere skal sammenholde eventuelle oplysninger 1
dagspressen med egne forhold. De bestrider, at der
sdledes skulle vare indtradt en tabsbegrensningspligt 1
starten af 1996, og i henhold til deres oplysninger er
den noterede kurs pr. 15. marts 1996 pa 130 og ikke
125,50, som anfert af indklagede.

i det omfang det statueres, at tabsbegransningspligten
matte vere indtradt efter deres dregftelse med deres
nuverende pengeinstitut, kan de tiltrade, at noteringen
pr. 24. april 1997 er pa 134,90, og at denne kurs lagges
til grund, dog saledes at indklagede forpligtes til at
udbetale differencen mellem kurs 100 og kurs 134,90 pa
obligationerne kontant til dem, 1 hvilken forbindelse
indklagede opfordres til at udtale sig om, hvorvidt
indklagede vil acceptere en konvertering til kontantbelgb
vedrgrende differencekursen,

det fastholdes, at indklagede konkret 1 nervarende sag
har handlet i strid med god realkreditskik, idet
indklagede ma betragtes som laneformidler, og derhos har
tilsidesat en egentlig radgivningsforpligtelse, og



at

det ber have processuel skadevirkning, 1 det omfang
indklagede ikke opfylder de af dem stillede
provokationer.

De har opfordret indklagede til at besvare fglgende spgrgsmal:

Vedrgrende indklagedes subsidizre pastand:

Indklagede opfordres til at dokumentere,

at

at

at

at
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at
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at

at

at

at

at

det pa lanetidspunktet og udbetalingstidspunktet ikke var
muligt at optage et 11 pct. konverterbart obligationslan,

10 pct. obligationer blev noteret, men at der ikke blev
optaget lan i disse.

11 pct. obligationer forst blev noteret i september 1986,
tilbud pd& mix-1lan forst startede i oktober 1986,

kursen pa 9 pct. 30-arige obligationer ultimo maj 1986 var
89,75, og at kursen pa det inkonverterbare 1&n var 111,00,

det inkonverterbare 1lan saledes gav en kursverdi pa
790.000 kr., og at det alternative 1lan kunne beregnes til
at vere 880.000 kr. for at give samme kursverdi,

den anvendte beregningsmade er korrekt, saledes at der er
en ydelsesbesparelse pad 41.916 kr.,

den foretagne beregning er korrekt, saledes at der ved det
alternative 1lan var en 134.511 kr. stgrre restgeld,

der i august 1995 og frem til udleb ar 2016 kunne have
vaeret konverteret til et kontantlan med en kuponrente 9
pct. med bagvedliggende obligationer til kurs 97,75 og med
et bidrag pa 0,5625 pct. p.a. af restgalden, min. 900 kr.
p.a., og at omkostninger anslaet ville udgegre 6.000 kr.,

nutidsvaerdien pa det inkonverterbare l1lan i perioden august
1995 og til udlgb bliver 713.619 kr.,

at nutidsverdien af det alternative 9 pct. kontantldn 1
samme periode er 663.975 kr.,

beregningen af konverteringsgevinsten sdledes er korrekt
udfert, og



at at nutidsverdien af den konverteringsgevinst, som matte
vere mistet, kan opgeres til forskellen mellem foranforte
belgb svarende til 49.644 kr.

Indklagede opfordres endvidere til at dokumentere, hvilke
muligheder der var for alternative 1lan i 1986 samt 1 august 1995,
og hvilke konsekvenser det havde givet for beregningerne, i det
omfang den beregningsmetode, som indklagede har lagt til grund,
skal finde anvendelse i sagen.

Vedrgrende indklagedes mere subsidizre pastand:
Indklagede opfordres til at dokumentere,

at nutidsvaerdien af de samlede ydelser pd det alternative lan
er 53.801 kr. sterre end ydelserne pa det inkonverterbare
lan efter fremdiskontering, og at den foretagne beregning
sadledes er korrekt,

at restgelden for det alternative konverterbare lan pr. april
1997 wville have varet 773.820 kr. i modsatning til
restgaelden pa det inkonverterbare 1lan pad 648.071 kr.,
saledes at der pa det alternative lan var en restgald, der

var 125.749 kr. sterre, og at beregningen saledes er
korrekt,
at der i april 1997 og frem til udleb ar 2016 kunne have

varet konverteret til et kontantlan med en kuponrente pa 7
pct. med bagvedliggende obligationer til kurs 98,65 og et
bidrag pa 0,5063 pct. af restgalden, min. 900 kr. p.a., og
at omkostningerne kunne anslés til 6.000 kr.,

at nutidsverdien af ydelser pa det inkonverterbare 1lé&n i
perioden april 1997 og til udlegb bliver 588.121 kr. i
modsetning til 693.760 kr. pd& det alternative 7 pct.
kontantlan i samme periode, og at beregningerne saledes er
korrekte, og

at nutidsverdien af konverteringsgevinsten herefter kan
opgwres til 105.639 kr.

Indklagede opfordres endvidere til at dokumentere, hvilke
muligheder der var for alternativ 1an i 1986 samt i april 1997, og
hvilke konsekvenser det havde givet for beregningerne, 1 det
omfang den beregningsmetode, som indklagede har lagt til grund,
skal finde anvendelse i sagen.

Indklagede har ikke onsket at besvare de fremsatte, i hvilken
forbindelse det er uden betydning, nar indklagede refererer til
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den tidsperiode, hvor de har vurderet, hvorledes de af indklagede
fremlagte beregningsprincipper skulle belyses.

De wville have forholdt sig til indklagedes synspunkter, nar
indklagede havde opfyldt de ovenfor anferte provokationer, idet
indklagede efter deres opfattelse har Dbevisbyrden for at
dokumentere de udsagn, som indklagede er fremkommet med, hvilket
dokumentationskrav indklagede efter deres opfattelse 1ikke har
opfyldt.

De har derfor ikke kunnet tage stilling til indklagedes subsidiere
og mere subsidiare pastand og fastholder derfor tidligere
pastande, sagsfremstilling og anbringender.

De gegr galdende, at indklagedes manglende opfyldelse af de ovenfor
anfgrte provokationer om fremlaggelse af dokumentation  for

indklagedes pastande ma fa processuel skadevirkning for
indklagede, idet der helt og aldeles ma bortses fra de faktuelle
oplysninger, som indklagede har postuleret, men ikke har

dokumenteret over for Realkreditankenavnet, og som de bestrider i
deres helhed.

Det bemaerkes, at de, safremt indklagede var indstillet pa at
opfylde provokationerne, naturligvis ville tage stilling til de
synspunkter, som indklagede har fremsat.

De er derfor afskdret fra at tage stilling til indklagedes
synspunkter, og de bestrider, at almindelige bevisbyrderegler
skulle medfgre, at det nu er dem, der har paberdbelsesbyrden i
relation til indklagedes postulerede, men udokumenterede
synspunkter.

INDKLAGEDES FREMSTILLING:

Dateret den 29. november 1985 indgav klagerne en laneansggning til
indklagede. Det ansegte 1an skulle bruges 1 forbindelse med
klagernes bygning af et nyt hus. Indklagede udfardigede et
forhadndslanetilbud pa 590.000 kr. af 4. december 1985,
“Obligationslan i 53. serie med 30 Aars afdragstid, inkonvertible
obligationer”. Det fremgik af det medfglgende pantebrev, at ”“Lanet
kan kun indfries ved indlevering af obligationer”.

Den 12. december 1985 udstedte indklagede et nyt
forhdndslanetilbud pa 712.000 kr., “Obligationslan i 53. serie med
30 ars afdragstid, inkonvertible obligationer”. Det fremgik af det
medfglgende pantebrev, at ”“Lanet kan kun indfries ved indlevering
af obligationer”.
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Klagerne indgik fastkursaftale med deres davarende bankforbindelse
den 6. Jjanuar 1986, samt gav pengeinstituttet fuldmagt til at
modtage og kvittere for laneprovenuet. Pengeinstituttet
ekspederede den tinglysningsmessige side af laneoptagelsen,
herunder anmeldte pengeinstituttet pantebrevet til tinglysning.

Restgalden pd lanet pr. 1 april 1999 var 625.654,50 kr.

Det kan yderligere oplyses, at indklagede siden arsskiftet 1989/90
hvert &r har givet oplysninger om lanets inkonverterbarhed, idet
der fra og med arsopggrelsen 1989 har varet anfgrt en skattekurs
overstigende pari. P& bagsiden af Aarsopggrelsen har indklagede
igennem alle &rene optrykt en vejledning. Det er her praciseret,
at skattekursvaerdien er beregnet pa grundlag af indkomstarets
seneste officielle kurs med tillaeg af 2 kurspoint, dog hgjst i alt
kurs 100. Det er samtidig praciseret, at for lan, der er ydet pa
grundlag af inkonverterbare obligationer, gelder nevnte
maksimumkurs ikke. Fra og med Aarsopggrelsen for 1995 blev det
direkte ud for et inkonverterbart 1l&n anfgrt, at lanet var
inkonverterbart.

Anbringender:

For sd vidt angar klagernes sagsfremstilling ggres det galdende:

° At det ikke er korrekt, nar det i klagernes
sagsfremstilling anfegres, at begge de omtalte
laneansggninger blev udferdiget pa indklagedes
foranledning, idet det herved fremstar, som om

initiativet til at sgge realkreditlan kom fra indklagede
og ikke fra klagerne.

° At beskrivelsen i sagsfremstillingen af indklagedes rolle
i sagen som formidler af realkreditlanet ikke er
dekkende. I perioden 1985 til 1986 er det mere dakkende
at betragte realkreditinstitutterne som grossister.

° At det ikke er korrekt, at det i perioden var normalt at
give 1inkonverterbare lan, og der foreligger ikke
oplysninger, som pa nogen made dokumenterer klagernes
anbringende.

Ad pastand A:

For sa vidt angar den principale pastand, geres det galdende:
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At klagerne har faet de ngdvendige oplysninger om, at det
tilbudte lan var pa basis af inkonverterbare
obligationer, idet dette fremgik sdvel af forsiden pa de
fremsendte lanetilbud, som af forsiden pad de fremsendte
pantebreve. Indklagede har sa&ledes 1ikke fortiet eller
givet urigtige oplysninger. '

At indklagede m& afvise klagernes synspunkt om, at
oplysningerne pa henholdsvis ldanetilbud og pantebrev ikke
kan tillagges betydning. Indklagede har loyalt givet de
relevante oplysninger om karakteren af realkreditlanet. I

denne sammenhang er det jo netop selve
indfrielsesvilkarene, der er det centrale. Her fremgar
det direkte af pantebrevet - og pa en central placering
pa forsiden - at lanet kun kan indfries gennem

indlevering af obligationer. Indklagede har saledes ikke
bibragt lantagerne en opfattelse af, at lanet kunne
indfries pa anden made.

At klagerne har faet et tilbud pa et inkonverterbart 1lan
og har accepteret dette ved underskriften pa pantebrevet,
og de dermed har vidst eller burde vide, at lanet havde
det sarlige vilkar, at indfrielsen alene kunne indfries
ved indlevering af obligationer.

At det i overensstemmelse med dagzldende praksis har
veret klagernes pengeinstitut - og ikke
realkreditinstituttet - der har veret radgiver for
klagerne 1 forbindelse med optagelsen af bygge- og
realkreditfinansiering. Fastkursaftalen mellem klagerne
og pengeinstituttet blev indgdet den 6. Jjanuar 1986, og
afviklingsdatoen var den 2. Jjuni 1986. Byggeriet foregik
i denne ©perioden. Den byggesagkyndige ferdigmeldte
byggeriet i forhold til indklagede den 22. maj 1986.

Finansieringen af byggeriet 1 Dbyggeperioden m& sdledes
antages at have varet ydet af klagernes pengeinstitut.

Pengeinstituttet ekspederede endvidere den
tinglysningsmassige del af sagen. Pantebrevet er
underskrevet i pengeinstituttet og fremsendt at

pengeinstituttet til tinglysning med pengeinstituttet som
anmelder.

At pengeinstituttet 1 langt hgjere grad, end det er
anfert i klagernes sagsfremstilling, har radgivet om
savel finansieringen 1 byggeperioden som den endelige
realkreditfinansiering, idet det wvar usadvanligt at
anmode om et forhandslan kombineret med en fastkursaftale
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med nasten et halvt ars varighed. Indklagede har derfor
haft en berettiget forventning om, at klagerne fik den
forngdne radgivning i pengeinstituttet. Navnlig i
forbindelse med indgaelsen af fastkursaftalen var der
anledning til at dregfte valget af realkreditléan.

° At indklagedes byggesagkyndige i perioden 1985-1986 ikke
havde nogen instruks om at foretage radgivning med hensyn
til valg af 1lantyper, rentesats, lgbetid m.v., herunder

at anbefale inkonverterbare lan. Det bestrides derfor, at
det skulle vare indklagede, der konkret har bestemt, at
lanet skulle vare pa& Dbaggrund af  inkonverterbare
obligationer. Klagerne har i evrigt ikke anfert noget,
der konkret stetter, at indklagede bestemte lantypen.
Alle realkreditinstitutterne udbetalte inkonverterbare
lan i slutningen af 1985 og starten af 1986.

° At indklagede ikke har handlet culpgst og hermed ikke er
erstatningsansvarlig. Det Dbestrides, at en korrekt
tabsopggrelse vil vaere forskellen mellem kurs 100 og de
inkonvertible obligationers nuverende kurs.

For sa vidt den subsidizre pastand geores det gzldende:

° At tabet maksimalt kan opgeres til det tab, som klagerne
ville have 1lidt ved at indfri lanet, efter at oplysningen
om lanets inkonverterbarhed direkte fremgik af

arsopggrelsen, hvilket var fra og med arsopgerelsen for
1994. Det skal ses 1 sammenhang med, at den offentlige
debat i dagspressen var startet allerede 1 1993/94.
Klagerne burde derfor senest i 1994/1995 have sammenholdt
oplysningerne i dagspressen med arsopggrelsens
oplysninger. Klagernes tabsbegransningspligt er saledes
indtraddt i starten af 1995. Der er en officiel notering
pr. 15. august 1995 pa 124,40.

For sa vidt den mere subsidiazre pastand gores det gzldende:

° At tabet maksimalt kan opgeres til det tab, som klagerne
ville have 1lidt ved at indfri lanet straks efter
dregftelsen om laneomlagning i deres nuvarende

pengeinstitut i 1997. tabsbegransningspligten er saledes
indtradt umiddelbart efter dreftelsen i pengeinstituttet.
Der er en officiel notering pr. 24. april 1997 pa 134,90.
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Ad péastand B:

For s& vidt denne pastand geres det gazldende:

° At indklagede ikke har handlet i strid med den i1 perioden
1985-1986 ga:ldende norm for god realkreditskik ved ikke
pa eget initiativ at have radgivet klagerne i forbindelse
med laneoptagelsen, herunder ikke at have tilbudt flere
alternative 1lanetyper. 1Indklagede mener ikke at have
tilsidesat nogen radgivningsforpligtelse ved klagernes
laneoptagelse i1 1986.

Med hensyn til anbringendet om processuel skadevirkning ggres det
geldende:

e At indklagede har opfyldt provokationerne, dog at
indklagede af principielle grunde ikke wvil fremlagge
vurderingsrapporterne, som er interne notater. Herudover
er der ingen notater pd sagen. Det kan dog oplyses, at
ejendommen blev vurderet til en kontant handelsvaerdi pa
940.000 kr., og at der i wvurderingsrapporterne ingen
oplysninger er om radgivning om valg af lanetype.

° At indklagede har dokumenteret sine beregninger, og at
klagerne 1ikke ved at fremsatte provokationer til de
allerede foretagne beregninger kan flytte bevisbyrden
endnu engang til indklagede. Bevisbyrden m& ud fra
almindelige bevisbyrderegler ligge hos klagerne.

° At det er indklagedes opfattelse, at spogrgsmalet om at
dokumentere mulige alternative 1lan 1 1986 samt august
1995 henholdsvis april 1997 pdhviler klagerne. Dette
begrundes med, at provokationerne angar spgrgsmal, som
indklagede ikke har rejst eller gjort geldende i sagen.

U At de fremsatte 20 provokationer vedrgrende beregningerne
ikke bor tillegges processuel skadevirkning for
indklagede.

OPLYSNINGER M.V. FRA NEVNSSEKRETARIATET :

Indklagede har til brug for klagesagen fremlagt et eksempel pa en
arsopgegrelse for 1987, der pa side 2 indeholder felgende
oplysning:

”.Skattekursvaerdien er beregnet pa grundlag af den i indkomstéret senest
noterede kgberkurs med tilleg af 2 kurspoint, dog hegjst i alt kurs 100,00. For
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l4n, der er ydet pa grundlag af inkonvertible obligationer, kan kursen dog
overstige 100,00..”

Indklagede har endvidere fremlagt et eksempel pa en arsopgerelse
for 1994, hvoraf det fremgar, at der ud for skattekursen pa et
inkonverterbart 1lan er tilfejet: ”“(Inkonv.)”.

Indklagede har 1 klagesagen fremlagt beregninger baseret pa de
principper, som er indeholdt i indklagedes subsidi@re og mere
subsidiare pastand. Beregningerne er ledsaget er folgende
kommentarer:

”.Der er generelt anvendt en marginal skatteprocent pa 50 til beregning af
ydelse efter skat. Denne sats svarer til skatteniveauet i arerne 1987-1997.

Som diskonteringsrente er der i alle beregningerne anvendt 5,13 pct. p.a. efter
skat. Renten er den effektive rente efter skat pa det 1an, der kunne have varet
konverteret til i 1995. Det er betalinger efter skat, der er diskonteret med
denne rente.

I beregningerne er der taget hensyn til de forskellige bidragssatser, der har
veret galdende gennem tiden.

Den subsidizre pastand:

Som alternativt la&n i 1986 er der i beregningen valgt et 9%-obligationslan, idet
det pa savel lanetilbudstidspunktet som udbetalingstidspunktet ikke var muligt
at optage et 1l1%-konverterbart obligationslan. (l0%-obligationer var noteret,
men der blev ikke optaget lan i disse, og ll%-obligationerne blev ferst noteret
i september 1986). Endvidere kan det oplyses, at tilbud pa mixlan ferst startede
i oktober 1986.

Provenuet af det alternative 1la4n skulle svare til kursverdien pé& det
inkonverterbare lan. Kursen pa 9%, 30-arige obligationer, ultimo maj 1986, var
89,75, og kursen pa det inkonverterbare lan var 111,00. Det inkonverterbare lan
gav saledes en kursvaerdi pa 790.000 kr., og det alternative lan er beregnet til
at vaere pa 880.000 kr. for at give samme kursverdi.

Beregnes ydelserne pa disse to lan i perioden juni 1986 til august 1995, og

fremdiskonteres de respektive vydelser til august 1995, vil det ses, at
nutidsvaerdien af de samlede ydelser pa det alternative 1lan er 41.916 kr. sterre
end nutidsverdien af ydelserne ra det inkonverterbare 14n efter

fremdiskontering. Klagerne har s&ledes haft en ydelsesbesparelse i perioden pa
de naevnte 41.916 kr. Beregning fremgar af bilag I.

Hvis klagerne havde haft det alternative konvertible 14&n, ville restgalden for
dette pr. 15. august 1995 have vaeret 798.578 kr. i modsatning til restgalden pa
det inkonvertible 1lan p& 664.067 kr. Klagerne ville saledes ved det alternative
l4n have haft en restgald, der var 134.511 kr. steorre. Beregningen fremgar af

bilag II.

I beregningen over klagernes besparelse ved i august 1995 og frem til udlieb (ar
2016) at indfri det inkonverterbare lan og erstatte det med et nyt 1lan, er det
lagt til grund, at klagerne kunne have konverteret til et kontantlan med
kuponrente 9 pct. med bagvedliggende obligationer til kurs 97,75 og med et
bidrag pa 0,5625 pct. p.a. af restgazlden, min. 900 kr. p.a. og omkostninger
anslaet til 6.000 kr.
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Nutidsvardien af ydelser p& det inkonverterbare 14n i perioden august 1995 og
til udleb bliver 713.619 kr. i modsatning til 663.975 kr. pad det alternative 9%-
kontantlan i samme periode. Beregningerne fremgadr af bilag III. Nutidsvardien af
den konverteringsgevinst, som klagerne mister, kan herefter opgeres til
forskellen mellem disse belgb svarende til 49.644 kr.

Den samlede opgerelse over besparelser og tab kan herefter opstilles som feolger:

Klagerne har opnédet en nutidsverdibesparelse pa
nettoydelsen i perioden juni 1986 til august
1995 pa i alt kr. 41.916

Klagerne ville ved alternativt lan i perioden
juni 1986 til 15. august 1995 have opnaet en
sterre restgald pa (konvertibelt 1lan - inkon-
vertibelt 1lan): kr. 134.511

Klagerne kunne have opnaet en konverteringsge-
vinst, hvis de havde haft mulighed for at er-
statte det inkonverterbare lan med et 9%-obli-
gationslan med samme restlgbetid pa 21 ar. kr. 49.644

Klagerne har sdledes haft en gevinst ved at
optage det inkonverterbare lan og beholde
det til udleb pa i alt kr. 126.782

Den mere subsidizre pastand:

Udgangspunktet i denne beregning er det samme som under den subsidizre pastand.
Det inkonverterbare 1&n med en kursvaerdi pa 790.000 kr., og det alternative léan
pd 880.000 kr. for at give samme kursvaerdi. Beregnes ydelserne pa disse to 1lan i
perioden juni 1986 til april 1997, og fremdiskonteres de respektive ydelser til
april 1997, wvil det ses, at nutidsvardien af de samlede ydelser pa det
alternative lan er 53.801 kr. stegrre end nutidsvaerdien af ydelserne pa det
inkonverterbare 1lan eller fremdiskontering. Klagerne har saledes haft en
ydelsesbesparelse i perioden pd de navnte 53.801 kr. Beregning fremgdr af bilag
IV.

Hvis klagerne havde haft det alternative konvertible 1&n, ville restgazlden for
dette pr. april 1997 have veret 773.820 kr. i modsetning til restgzlden pa det
inkonvertible 1la&n pa 648.071 kr. Klagerne ville sdledes ved det alternative 1lan
have haft en restgezld, der var 125.749 kr. storre. Beregningen fremgdr af bilag
V.

I beregningen over klagernes besparelse ved i april 1997 og frem til udlegb (ar
2016) at indfri det inkonverterbare 1lan og erstatte det med et nyt 1lan, er det
lagt til grund, at klagerne kunne have konverteret til et kontantldn med
kuponrente 7 pct. med bagvedliggende obligationer til kurs 98,65 og med et
bidrag pa 0,5063 pct. p.a. af restgaelden, min. 900 kr. p.a. og omkostninger
anslaet til 6.000 kr.

Nutidsverdien af ydelser pa det inkonverterbare lan i perioden april 1997 og til
udlgb bliver 588.121 kr. 1 modsetning til 693.760 kr. p& det alternative 7%-
kontantlan 1 samme periode. Beregningerne fremgdr af bilag VI. Nutidsvardien af
den konverteringsgevinst, som klagerne mister, kan herefter opggres til
forskellen mellem disse belgb svarende til 105.639 kr.

Det samlede regnskab over besparelser og tab kan herefter opstilles som fglger:

Klagerne har opnaet en nutidsvardibesparelse
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pa nettoydelsen i perioden juni 1986 til april
1997 pa i alt: kr. 53.801

Klagerne ville ved alternativt lan i perioden
juni 1986 til april 1997 have opndet en storre

restgaeld pa {(konvertibelt lan - inkonvertibelt
lan): kr. 125.749

Klagerne kunne have opnaet en konverteringsge-

vinst, hvis de havde haft mulighed for at er-

statte det inkonverterbare lan med et 7%-obli-

gationslan med samme restlegbetid pa 19,25 ar. kr. 105.639

Klagerne har saledes haft en gevinst ved at
optage det inkonverterbare lan og beholde det
til udleb pa i alt. Kr. 73.911

Bilag VII: marginalskatteprocenter..”

ANKENEVNETS BEMERKNINGER :

Det fremgdr af indklagedes lanetilbud, at 1lanet er baseret pa
”inkonvertible obligationer”. Endvidere fremgar det af det for
ladnet udstedte pantebrev, at lanet kun kan indfries med
obligationer.

Indklagede har efter sine egne oplysninger ikke radgivet klagerne
om valg af lantype. Det er vanskeligt nermere at fastlagge det
gvrige radgivnings- og ekspeditionsforlegb, der fgrte frem til
optagelsen af det inkonverterbare 1an, herunder hvilken rolle
klagernes pengeinstitut har spillet 1 1léneforlgsbet, og om
indklagede rettelig har kunnet forvente, at pengeinstituttet
radgav klagerne i lanesagen.

Naevnet finder imidlertid, at det i 1985 ikke i sig selv fremstod
som ufornuftigt at tilbyde inkonverterbare lan med et provenu, der
er baseret pa en kurs, der er vasentlig hgjere end kursen pa
tilsvarende konverterbare obligationer - 1 nerverende sag blev
kurskontrakten indgaet til kurs 110 3/8 - saledes at der ved
laneudbetalingen realiseres en pa davaerende tidspunkt skattefri
kursgevinst. Nevnet kan derfor ikke tage nogen af klagernes
pastande til felge.
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