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Swapaftal e. Radgi vni ng.

Klageren er en mindre andelsboligforening, som i forleengelse af stiftelsen i 2002 optog henholdsvis et F1 1&n og et tilpasningslan F10 hos det indklagede
realkreditinstitut. Der blev i juli 2006 afholdt m@de mellem parterne med henblik pa at drefte mulighedeme for laneomlaegning. Efterfalgende blev det pé foreningens
generalforsamling vedtaget at godkende laneomlzegning til et CIBORG 1an med tilkab af fast rente i 20 r. Instituttet fremsendte lgbende markedsveerdiopgerelser il
foreningen, farste gang i september 2006. Der blev i september 2010 afholdt megde mellem samtlige andelshavere og instituttet om den eksisterende finansiering, og
ved foreningens generalforsamling i 2011 blev det aftalt, at foreningens revisor skulle tage kontakt til instituttet vedrarende rentesatsen pa lanene. Der blev i
november 2012 endnu engang afholdt @de mellem parteme, hvor instituttets medarbejdere gennemgik finansieringen. | januar 2013 frafaldt instituttet retten til at
kreeve indbetaling af negativ markedsveerdi pa swapaftalen. Efter presseomtale af en afgarelse fra Retten i Viborg vedrarende en swapaftale mellem et pengeinstitut
0g en andelsholigforening, som blev tilsidesat, indbragte foreningen i juni 2014 sagen for Realkreditankenaevnet.

Foreningen nedlagde ved Naevnet pastand om, at instituttet skulle kompensere foreningen pa en sadan made, at det igen blev muligt at seelge andelene, og saledes
at andelene ikke leengere stod til O kr. i veerdi. Instituttet pastod frifindelse.

Naevnet bemaerkede, at klagesagen omhandlede instituttets rédgivning i forbindelse med andelsholigforeningens ldneomlaegning respektive indgaelse af swapaftale i
september 2006. Instituttet havde hver méned siden september 2006 tilsendt andelsholigforeningen opgarelser over markedsveerdien af swapaftalen. Opgerelsen pr.
31. maj 2011 viste, at veerdien var negativ med -390.882 kr. Den 6. september 2010 holdt andelsboligforeningen made med instituttet om den eksisterende
finansiering. P& mgdet orienterede instituttet om bl.a. udvikling i markedsveerdi af swapaftalen i tilfeelde af rentestigning eller rentefald. Andelsboligforeningen indgav
klage til Pengeinstitutankenaevnet og Realkreditankenaevnet i juni 2014. Som sagen var oplyst, fandt Neevnet med henvisning il forseldelseslovens § 3, stk. 1,
hvorefter foreeldelsesfristen er 3 &r fra radgivningstidspunktet, dog saledes at fristen skal regnes fra den dag, da fordringshaveren fik eller burde have faet kendskab il
fordringen, at et eventuelt erstatningskrav var foraeldet pa tidpunktet for sagens indbringelse for Neevnet. Allerede af den grund kunne Neevnet ikke give
andelsholigforeningen medhold i klagen. Som fglge heraf blev realkreditinstituttet frifundet.
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SAGENS OVSTANDI GHEDER

Klageren er en mindre andelsboligforening, som blev stiftet i
2002.

| forlamgel se af stiftel sen optog andel sboligforeningen 2 |an hos
det indklagede realkreditinstitut, henholdsvis et tilpasningslan
F1 pa 1.960.000 kr. sant et tilpasningslan F10 pa 1.960.000 kr.

Som sagen er oplyst, rettede andel sboligforeningen i somreren 2006
henvendel se til indklagede nmed henblik pa at drefte nulighederne
for |aneonl agning, og der blev den 17. juli 2006 afholdt et nwde
mellem parterne. Til brug for medet havde i ndklagede udarbejdet
f ol gende prasentati onsmateri al e:

o ; i
Laneomlaagning



Laneomiagning

o

Nuvassrende finansiering:

s EE5 Kr. 1.960.000, obl.restgesid kr. 1.847.255 Tilpasningsldn F1 mad afdrag

med refinansiering 31.12.2006 - Aktuel kantantrentc: 2,97%
ﬂr'lig vdelse kr. 109.708. Raenten andres 21.12.2006,

2. Kr. 1.960.000. Rastga:ld 1.960.000 Tilpasningsl&n F10 udlagb om & &r i
2012 ! Aktuel kantantrente: <1,38% . Arlig ydelse kr. 97.642.
Renten er fast til 8r 2012, hvorefter renten er ubelkendt.

Nuveerende ydelse geldende for 2006 ca. kr. 207.350 (beregneat for
2006)

 Veesenlliag bedre nogletal | b3de LUSA og Europa e
ventet

Forbrugertilliden 1 Tyvskland er fortsat stigende
Skarp retorik fra centralbankerne
LSA ventes at fortsectte med min. 2 renleforhajelsar

ECE har sat renten op 2Z gange med 0,25% og har legftet
skonncet for inflation- og veskst | 2006 og 2007
Flere rentefarhejelser vil komme

Lidt urp p3 markedel pa grund af stigningcorne i

I venter en forhajelse pa 0,50% i efterd3ret 2006

1
|
|

oliepriserne. !

LaAneomliaagning -

e Nuwvaerende boligydelse pr. mdr. excl. driftudgifter:

= 85 M2 Kry 3315~
- 83 M2 kr. 3.237,-
e 107 M2 kr. 4.174,-

- Boligydelse forudsat pa ka@bstidspunktet i 2002 excl.
driftsudgifter:

e 85 M2 kr. 4.090,-
e 83 M2 kr. 3.980,-
e 107 M2 kr. 5.060,-




Laneomliaesgning

Nuvarende finansieringslosning, fortsat

Ulemper:
= Usikkerhed pad udviklingen i boligafgiften.

= Der forventes yvderligere rentestigninger i indevarende ar
i den korte rente, jfr. udtalelser fra EEC. Pr. 31.12.2006
anslas renteniveauet p4 en F1 at vacre i niveau 3,95%,
hvilket svarer til en stigning i boligafgiften p& kr. 290 ,-
pr. mdr. pr. bolig for de sm8 og kr. 365,- for den store
bolig uden a=ndringer og samtidig har man fortsat risikoen
til na=ste ar for rentestigninger.

La3neomiaagning -

Nye muligheder

1. Oml=egning af F1-18n nu til F1O-18Nn med fastrente de naaste 10 ?:'u'h
(Aktuel rente 4,43%7) og samtidig bibeholde det nuvasrende F10O-lan til
udisb i 2012 — Arlig ydelse ansl8et kr. 222.701,- hvilket svarer til

85 m2 kr. 3.560,- pr. mdr.
83 m2 kr. 3.477,- pr. mdr.
107 M2 k. 4.482,- pr. mdr. (frem til & 2012)

2. Omlaagning af F1-18n nu til fastforrentet 30-3rigt cobligationsi8n pa basis
al 5%. (Aktuel rente ca. 5,50%) og samtidig bibeholde det nuvearende
F10-18n til udipb | 2012. — Arlig vdelse ansl8ct k. Z37.800,- hvilkat

svarar til

85 m2 ki-. 3.803,- pr. mdr.
S22 m2 kr. 3.713,- pr. mdr.
107 m2 kr. 4. 787 ,- pr. mdr.

Nye muligheder fortsat:

= milezgning til sterre_andel mod afdragsirihed M.eks., omlezgning siledes 75% af
IAnene llgger uden afdrag og 25% llgger med afdrag

Bosparclsen pd atfdragene kan bruges til abt kebe renlesikkerhed for.

a) /L% uden afdrag ansldet k. 2.895.000. Basocrel pa variabelt
forrentet Clbors-18n med tilkab i fastrente i 15 &r. Aktuel rente
<4, 88%

(=} 25% med afdrag ansidet kr. 964.000. Baseret p& variabelt TorrenLet

£

Cibors-183n mad Lilkesb Ll fastrente i 15 ar.
Alktuel rente <, B1%9%4H0

Arlig fremtidig vdelse | 15 8r ansl8eatr kr. 231.600,-, hvillkket swvarcr Lil
85 ma kr. 2.703,- pr. mdr. pr. halig

83 m> kr. 3.616,- pr. midcr. pr. bolig
107 mz2 kr. 4.662,- pr. mdr. pr. bolig




Laneomlisegning

Nye muligheder fortsat:

. aj /5% uden afdrag anslaet kr. 2.895.000. Baseret p& variabelt
forrentet Ciboré-1an med tilkeb i fastrente | 20 ar. aktuel rente
“1,97%
b 25% med afdrag ansliet kr. 964.000. Baserct p3 variabelt
forrentet Cibore-18n med tilkeb til fastrente | 20 &r,
Aktuesl rente 4,91 %.
Arliag fremtidig ydelse | 20 &r ansldct kr. 234.800,-, hvilkat svarer til

85 M2 kr. 3.75<,.- pr. mdr. pr. balig

22 m2 kr. 3.666,.- pr. mdr. pr.

107 m2 kr. 4.726,- pr. mdr. pr.
excl. drittsudqifter

balig
bolig

Aftale

rModtager 12 mdr.
warisabel rente

‘ Bolalor fash alfkall
rexrito:

Laneomlilassgning

e Renter og kurser i beraegningerne er vejledende. Der

sker aandringer hver dag, og de endelige priser kan
foarst angives pr. evt. omlagningsdato.




Andel sbol i gf or eni ngen af hol dt den 11. sept enber 2006 en
ekstraordi nag general forsaming, pa hvilken indklagede gennengik

mul i gheder ne for | &neom agni ng baser et pa f gl gende
prasentati onsmateri al e:

Laneomlaagning

Laneomilasgning

Nuvasrende Ffinansiering:

1. Kr. 1.960.000, obl.restgesld kr. 1.847.255 Tilpasningslan F1 med afdrag i

med refinansiering 31.12.2006 - Aktuel kontantrente: 2,97%
Arlig yvdelse kr. 109.708. Renten =endres 31.12.2006.

2L Kr. 1.960.000. Restgaseld 1.960.000 Tilpasningsldn F10 udieb om 6 &r i
2012 ! Aktuel kontantrente: 41,38%. Arlig vdelse kr. 97.642.
Renten er fast til 4r 2012, hvarefter renten er ubelkendt.

MNuveerende ydelse gesldende for 2006 ca. kr, 207.350 (beragnet for
| 2006)




\h_-!cntllg bedre ng gletal i bade USA og Europa end
ventet

Forbrugertilliden 1 Tyskland er fortsat sLigende
Skarp retorik fra centralbankerne

USA ventes at fortseetle med min. 2 rentcforhsjelser

ECE har sat renten op 2 gange med 0,25% og har loftet
skannet for nflation- oqg veskst i 2006 og 2007

Flere renteforhsjelser vil komme

Liclt Liro pa markedet pa grund af stigningerne |
olicpriserne.

Vi venter en forhgjelse p3 0,50% | efter3ret 2006

F =

= Nuvarende boligydelse pr. mdr. excl. driftudgifter ifalge
Jeres regnskab:

= 85 m22 kr. 3.400,-
= 83 m2 kr. 3.320,-
= 107 m2 kr. 4.280,-

Laneomliagning .

Nuvarende Finansieringslicosning, fortsat

Ulempear:
= Usikkerhed pd8 udviklingen i boligafgiften.

Der forventes yderligere rentestigninger i indevassrende Sr
i den korte rente, jfr. udtalelser fra EEC. Pr. 31.12.2006
anslas renteniveauct p& en F1 at vaare i niveau 3,95%0,
hvilket svarer til en stlgnlng i boligafgiften pa kr. 290 ,-
pr. mdr. pr. bolig for de sma og kr. 265,- for den store
bolig uden =endringer og samtidig har man fortsat risikoen
til naeste 3r for rentestigninger.




Laneomiaagning

Nye muligheder
1.

Omlazgning af F1-18n nu Lil F10-18n med fastrente de neeste 10 S
{(Aktuesl rente 4,43%) og samtidig bibeholde det nuvarende F1O-18n til
udlegb i 2012 — Arlig yvdelse ansldet kr. 222.701,- hvilket svarer til

en husleje forhejelse pd LS7/1680/202 kr. pr. mdr. pr. bolig.

Omlaagning af Fi-13n nu til fastforrentet 30-5rigt obligationslan p3 basis
af 59 . (Aktuel rente ca. 5,50%:) og samtidig bibeholde delt nuvarende

F10-13n til udleb i 2012. — Arlig vdelse anslaet kr. Z37.8D0,- hvilket
swvarer til

en husleje forhejelse pa kr. A03/176/507 kr. pr. mdr. pr. bolig

Fordel ved omissgning 1 og 2:

FE.‘T-I'F'(':I'\[I'_‘. pa halvdealen af l83nene de nesste henholdsvis 10 &r P8 l@sning 1 og 20 Sr
pd l@sning 2.

Ulempe ved omisgning 1 og 2:

Der sker ikke amleszgning al F10-18net, som udisber om 6 &r | Hvorved der skal
aftales Ny rente. Risiko for hpjere renteniveau end nu. Den afdragsfrie poricoda
udimber tillige 1 2012, E

neomiiagning

Nye muligheder fortsat:

i 1

ad F5% uden afdrag ansl3ct kr, 2 .85920.000. Baseret pa variabelt
forrentet Ciborg-18n med tilkab | fastrente | 20 Sr. Aktuel rentc
-1, 67 %

b)) 25245 mad afcdrag ansliact kr. 9&65.000. Basaret pa variahealt
farrentet CiharG-lan med tilkab til Fastrente | 20 ar.

Aktuc] rente 4,54%%.

Arlig fremtidig vdelse i 20 8 ansl3et k. Z1&8.700,—-,
hwvilkel swvarer Lil

B5 m2 kr. 3.500,- pr. smdr. pr. bolig

S3 m2 kr. 3.415,- pr. mdr. pr. bollg

AoF mZE kr. 3.902,- pr. mdr. pr. boelia
excl. drifisudgifier

nvilket svarer Lil en husisjelorhejelsse pa 95/100/ 122 kr. pr. mdr. pr. bollg.




Laneomiagning

- Lanemulighed 3:

- Fordel:
Lang fast rente og kendt husleje de naeste 20 8r pa hele |83neportefsljen
20-8rigt tilsagn p& afdragsfriheden

- Hajere afdrag i starten end pa el almindeligt fastforrentet 15n pga. af
lavere rente.

- Ulempe:

- Restgaelden forsges med ca. kr. 55.000 svarende til ca. kr. 11.000 pr.
bolig.

- Man kan konvertere op, men ikke konvertere ned.

Belobsudwveksling i renteaftale .

Modlage: 13 i,
warlabel rente

F]
Aftale :
Belalar fasl aftalr
rante

.

wvirkningen af foreningens vaardi

= veerdien af swapattalen pavirkes ikke af hvilket princip
(ABL 5 5) der vaelges til vaerdiansasttelse at ejendommoen i
andolskiraoneae regningen.

Det er vores opfattelse, at uwathssngig af hvilken
regnskabsklassc andelsbeligforeningen skal afle=gge
arsrapport efter (A eller B), vil det veere mest korrekt at
indregne det finansielle instrument | arsrapporten. Klasse
A foreningen har dog ikke pligt hertil. De fleste foreninger
falder ind under klasse A




Lameormii=a=g mimag 2 ‘

- Renter og kKkurser | beraeagnimngerme er vejlaedcdamcle . 15Dear 1
sker a=ndringer hver dag, og de endelige pprisscr kanmn |

fFforst anglives pr. evit. aomlagrnimgsdato. |

P4 general forsam ingen blev det enstemni gt vedtaget at godkende
| aneom agningen til CIBOR6 | an ned tilkgb af fast rente i 20 ar.

Andel shaver ne underskrev samme dag en rammeaftal e, hvoraf bl andt
andet f gl gende frengar:

1. Formél og onfang
Rammeaftal en fastlagger vilkar for de handler og kontrakter, der er onfattede af
ranmmeaf tal en.

Rameaftal en onfatter enhver rente-, kurs-, valuta- og vardipapirforretning
mel | em parterne, ogsad selv omen forretning er indgadet, fgr denne rammeaftal e er
under skrevet .

I ndehol der den saskilte aftal e i kke saxlige best enmel ser om
mar kedsvar di opger el se og sl ut af r egni ng/ net ti ng, gad der rammeaft al ens
best enmel ser herom jfr. pkt. 3 og 13.

Rameaftal en gad der, wuanset om der i eventuelle bekradtel ser vedrgrende de
enkelte forretninger henvises til ranmeaftal en.

Rammeaftalen medfgrer ingen ret eller pligt for parterne til at indga
forretninger. Det gader, selv om banken har neddelt kunden en line for
forretni ngsonfanget under rammeaftal en.

Santlige forretninger under rameaftal en og under enhver indgaet sarskilt aftale
eller rammeaftale, somf.eks. |SDA, |SMA og/eller andre udger ét retsforhold.

Forretni nger under rameaftalen skal til enhver tid indgads i overensstemelse
nmed gad dende valutal ovgivning, herunder National bankens val utabestenmel ser.
Kunden er selv ansvarlig herfor.

3. Markedsvar di opggar el se
Da indgdelse og afvikling af valuta- og vardipapirforretninger finder sted pa

grundl ag af en vurdering af nettonell envaender i bestaende forretninger og af
nettonel | enveg endet i |ukkede, nen ikke afviklede forretninger, kan banken
| gbende opgere santlige indgdede forretningers sanl ede markedsvadi, opgjort

efter princippet i pkt. 13 Slutafregning.

Der kan aftales et naksinmum for nettonellenvaendets markedsveardi. Viser
opgerel sen en markedsverdi i bankens favgr, som overstiger dette maksimum kan
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banken efter forudgaende dregftelse med kunden forlange, at den beregnede
mar kedsvag di udl i gnes el l er nedbringes under det aftalte maksi mum ved

- at kunden til bagekgber/sa ger forretninger efter aftale med banken

eller
- at kunden stiller sikkerhed efter nanere aftale.

Opnas der ikke enighed om en af de nante netoder inden 1 bankdag, er banken
berettiget til at vad ge en af de ovenfor navnte to netoder.

I ndehol der saskilte aftal er, jfr. pkt . 1, best enmel ser om
mar kedsvag di opger el ser, gar di sse bestemel ser forud for ramreaftal ens
best emmel ser herom Resultatet af disse opgerelser indgar dog i rammeaftal ens

opgerel ser efter pkt. 3.

I ndehol der de sarskilte aftaler ikke bestemmel ser om narkedsvar di opgerel ser,
gad der rameaftal ens bestenmmel ser herom

Banken foretager alle beregninger af belgb, der skal betales eller udlignes
under rameaftalen, eller i gvrigt skal foretages under rameaftal en, herunder
| gbende opgerel ser af markedsver di .

7. Sikkerhedsstillelse

Til sikkerhed for ethvert krav banken mitte f& i forbindelse ned forretninger
under denne rammeaftal e, kan kunden pa sarskilt pantsat ningsaftal e have pantsat
nag mere specificerede effekter, herunder det til enhver tid indestaende bel gb pa
af r egni ngskont oen.

Banken forbeholder sig ret til wuden varsel at stille krav om (yderligere)
si kkerhedsstill el se, hvis banken skgnner, at kundens engagenent giver anl edning
hertil. Banken kan krave sikkerhedsstillelse, uanset om der er fastsat et

maksi mum efter pkt. 3, uanset om den aktuelle markedsvaadi matte vage nindre end
dette maksi mum og uanset om banken ved den enkelte forretnings indgaelse har
stillet krav om sikker hed.

Hvis kunden undl ader at i mpdekome et sadant krav. om (yderligere)
si kkerhedsstillelse inden 1 bankdag, er dette msligholdelse af denne
rammeaftale, jfr. pkt. 12.

13. Slutafregning

Ved slutafregningen opggres narkedsvaxdien af hver enkelt forretning pr.
m sl i ghol del sesdagen, inkl. sadvanlige handel smargi naler og onkostninger. Krav
pd levering af valuta eller verdipapirer, jfr. verdi papirhandelslovens § 2,
konverteres til krav i DKK eller anden aftalt afregningsval uta.

Mar kedsvae di beregningen af en forretning baseret pa vardipapirer, der er
noteret/handlet p& Kgbenhavns Fondsbgrs, foretages pa grundlag af “Kurs Alle
Handler” pr. misligholdelsesdagen.

For forretninger baseret pa andre vardipapirer finder beregningen sted pa

grundl ag af priser indhentet fra pengeinstitutter eller andre, der er kendt som
mar kedsdel tagere i de pagad dende vae di papirer.
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Mar kedsvae di ber egni ngen af @vrige forretninger foretages pa grundlag af veadien
af nettobetalingsrakken (netto-cashflow), hvor nettobetalingsrakken opggres som
forskellen nellem betalingsforpligtelserne i den oprindeligt indgdede forretning
og i en nodforretning.

Sl ut af r egni ngsbel gbet frenkommer som differencen nellem hver parts sanlede

betalingsforpligtelser i henhold til opggrelserne.”

Endelig underskrev andel shaverne den 11. septenber 2006 en
pant sat ni ngsaftal e med det koncer nf or bundne pengei nsti t ut
vedr grende handel med val uta, var di papirer og finansielle
instrunmenter. Af pantsatningsaftal en frengar f gl gende:

2. I ndskud pa sikringskonto.

Safrent en for kunden negativ markedsveedi af en forretning efter fradrag af
all erede stillet sikkerhed udger 30% af forretningens hovedstol eller derover,
er banken berettiget, men ikke forpligtet til, at krave indbetaling pa
si kri ngskont oen.

Mar kedsveax di en opggres efter principperne i rameaftal ens pkt. 3 og pkt. 13.

Vad ger banken, at der skal stilles sikkerhed, skal kunden overfgre et bel gb,
hvorved den for banken opstéede risiko som fglge af den negative markedsvee di
nedbri nges, sa& den negative nmarkedsvardi herefter udger maksimalt 25% af
forretni ngens hovedstol efter fradrag af allerede stillet sikkerhed. Bankens
annodni ng om si kkerhedsstillelse vil indeholde en angivelse af det belgh, som
skal indbetal es. Bel ghet skal vare banken i hande inden 1 bankdag efter kundens
nodt agel se af bankens annodni ng herom

Aadrer markedsvaedien sig sa denne bliver yderligere negativ, kan banken krawe
yderligere sikkerhed.”

Det koncernforbundne pengeinstitut frenmsendte den 14. septenber
2006 en handel sbekraftel se, som andel sbol i gf oreni ngen tiltradte:

“Hermed bekrzftes nedenstaende forretning indgaet mellem ..(det koncernforbundne
pengeinstitut).. og ..(andelsboligforeningen).. (kunden).

Handel sdat o : 11-09- 2006

VARI ABLE BEL@B

Startdato : 29-12-2006

Slutdato . 31-12-2026 i over ensst emel se med
”Modified Foll owi ng Busi ness Day
Convention”

Hovedst ol . DKK 3.843.074, 00

Bet al er af variabl e bel gb . ..(Det koncernforbundne pengeinstitut)..

Rente for fgrste periode . Fastsates senere

Kilde til rentefastsadtel se . DKK- Cl BOR- DKKA13
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Rent eperi odens | angde : 6 maneder, ned undtagelse af afvigende
rent eperi oder som beregnes ved liniea
interpolation iht. ”market practice”

Mar gi nal : Ingen

Rent eber egni ngsnet ode . ACTUAL/ 360

”Reset dates” . Den fgrste dag i hver renteperiode
Reset Days Gap : -4D

Renters rente beregning . Anvendes i kke

Hvis De er uenig i en eller flere af ovenstéaende oplysninger, bedes De kontakte
os nmed henblik p& en hurtig | gsning af uoverensstenmmel sen.

Kunden erklarer herved, at kunden indgar denne forretning baseret pa sin egen
bedgmmel se af, hvorvidt forretningen er hensigtsmessig for kunden og ikke pa
baggrund af en anbefaling fra ..(det koncernforbundne pengeinstitut).. Kunden
forstar forretningens vilkdr og de inplicerede risici. Kunden har indhentet den
viden fra sine radgivere som kunden skgnner ngdvendi g, herunder om skattenessi ge
forhold. Kunden er indforstaet med, at kommunikation med ..(det koncer nforbundne
pengeinstitut).. ikke under nogen omstzndigheder kan opfattes som en garanti
eller tilsikring af et bestent resultat af forretningen

De bedes venligst returnere handel sbekradtel sen i underskrevet stand i vedl agte
svarkuvert, senest 5 dage fra modtagelsen.”

Li gel edes den 14. septenber 2006 tiltradte andel sboli gforeningen
pant ebreve vedrgrende to CIBOR6 |an pa henholdsvis 2.886.000 Kkr.
med afdragsfrihed og 962.000 kr. med fuld afvikling. Af
pant ebrevene frengar det, at |anene er inkonverterbare og skal
refinansieres hvert 5. ar.

| ndkl agede har | gbende til f or eni ngen fremsendt
mar kedsves di opgerel ser, fagrste gang den 29. septenber 2006 og
efter det oplyste herefter manedligt.

Af referater fra gener al f orsanl i nger og mpder [
andel sbol i gforeningen og dennes Dbestyrelse frengar det, at
foreningen i 2010 gennengik finansieringen nmed sin revisor og
overvej ede kontakt til indklagede herom at revisoren den 23.
april 2010 gennengik |anene og forklarede forskellige forhold
nagnmere for bestyrelsen, og at der den 6. septenber 2010 blev
af hol dt et mpde nellem santlige andel shavere og reprasentanter fra
i ndkl agede om den eksisterende finansiering. Til brug for nmpdet
den 6. septenber 2010 havde i ndklagede udarbejdet fal gende
prasentati onsmateri al e:
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r-wae -

—-Finansicl gennemgang

Msde mandag d. &6 september 2010

Eksisterende belaning

Realkreditlan

Obl. Kt I R id =1-1%
Lanenr.  Lanlype renle rente  Reslshetio Valola valuta DER DK
= CIEORE 0% 1.73% 26,35 | DK 2.22B.000 2282000 2.82E.000 01-07-2D10
CIBORE g8 1,.73% 2848 DKK 9682 0010 #9183

Markets produkter
Produkt Udlabsdato Markedsvardi Markedsy, dato BPV BPV dato
Rents=wap| 31-12-2026 -774.800 18-08-20110 -5.084 18-08-2010

Rtilp.
dato
=12
2010
31-12-
2010

Valuta kode
3.733.008 DKK

Fastrenteaftale 4,62 %%

Rentesikring med en swapaftale

Nuvasrende

Fast renta
e Betaler variabel renlfe + hi(ir:!r_‘)
Ciber G rente 1,48 %

hWodtager variabel rents Batalar fast rente 4 852 9

Cibor & rente 1,18 %

Udh.
daoto
92-10-
e
02-10-
2008
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Udvikling i markedsvaerdi (kursvaerdi)

/-_Re_nj:eloft _

-

Markedsvaerdi

Gevinst / rentestigning

Rente I

Veerdi /\ Veerdi
eerdi ed udiob

v M S—7 | amdo

Tab / rentefald

Svingningerne i markedsvaerdien vil aftage med tiden.
Markedsvaerdien vil altid ende i 0.

Rente 1

Markedsvaerdien af renteloftaftalen vil ==ndre sig i takt med bevmsgelser i
renten og evt. valutaen.

= Der modtages hver mined en opgerelse over den aktuelle markedsveerdi.
Markedsveerdi - it P et

- Markedsveerdien indeholder inal og risikotilla=g for hele renteloftets
Isbetid tilbagediskonteret =stidspunktet — markedsvaerdien
umiddelbart efter etablering af renteloftet vil vaere negativ.

Fakta om CIBORg

Rente | 6 mdr. Cibor x (365/360) 1

1) CIBOR:

Copenhagen Inter Bank Offer Rate

Justeret for dagskonventionen pa
pengemarkedet i forhold til
obligationsmarkedet.

Rentefastszettelse | i/1091/7

]
]
|
| 1,48 % frem til 31.12.2010 ]
l Mar, jun, sep, dec. [
|

2

|

Lobetid | op til 30 &r

vValuta l Danske kroner

Fast

rente
| Annuitet, evt. med afdragsfrihed e
Cibor, “te
l&n
I Anvend finansielle produkter sammen med CIBOR, ]
Rente
trappe
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Hvad skal I vaere opmaarksom pa ?

« CIBORG6-I&n udlgber 1. januar 2011

— CIBOR6-renten fastsasttelse hver 6. méned (1/1 og 1/7)
— CIBORG6-18n skal lgbende refinansieres (realkreditl&net lgber op til 30 &r)
— ved refinansiering skal der saelges/udstedes en ny CIBOR-obligation.

— salget af en ny CIBORG6-obligation medfarer risiko for kurstab
(refinansieringsrisiko)

— Eventuelt kurstab vil bliver omformet til et rentetillaag |

Ydelse for 2. halvar 2010

Terminsdato/

Lanenr./renteaftale RS A

Ydelse Rente Afdrag Bidrag Restgaeid

01.10.2011 kr 16.092 kr 10.680 0 kr 5411 kr 2.886.000
01.01.2011 kr 16.092 kr 10.680 0 kr 5411 kr 2.886.000
kr 32.183 kr 21.361 0 kr 10.823
01.10.2010 ler 11.891 kr 3.309 kr 6.905 kr 1.677 kr 887.281
01.01.2011 kr 11.878 kr 3.284 kr 6.931 kr 1.664 kr 880.350
kr 23.769 kr 6.593 kr 13.836 kr 3.340
Renteaftale 4,62% til 2026 01.10.2011 ler 29.938
01.01.2011 ler 29,577

kr 59.515

Samlet ydelsesbetalingeri alt 01.10.2011 kr 57.921
01.01.2011 kr 57.547

Ialt kr 115.468



Ved andel sbol i gf oreningens generalforsamling i 2011 blev det
aftalt, at foreningens revisor skulle tage kontakt til indklagede
vedr gr ende rentesatsen pa | anene.

Der blev den 16. novenber 2012 endnu en gang afholdt nwpde nellem

i ndkl agede og andel sbol i gf or eni ngen baser et pa f gl gende
prasentati onsmateri al e:

Finansielt r%dgivningsmcﬁde

- Ovearhlik

Status

AsB

16. november 2012

Dagsorden
Eksisterende finansiering Forste mgde —‘
Muligheder, Issninger og optimering Ideer, tanker og planer

- Fordeling mellem variabel og fast rente

Konklusion - Det videre forlgb

Lebende opfelgning
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Eksisterende finansiering

Engagementsoversigt: Realkreditlan

Howvedstol |

Linens. Lintype Kontantrente  Restlabatid Valuta walula Restgoeeld DEKK  Afdrag fra Refi.dato Kap.center Bidrag
CIBORSM - 0,23% 1,095% 24,1 DKK 962.000 832365 02-10-2006 01-01-2013 NYKD 0.75%
CIBORGEM - 0,23% 1,095% 24,1 DKK 2.886.000 2.836.000 30-12-2026 01-01-2013 NYK D 0,75%
Realkieditidn: 3718365

Engagementsoversigt: Finansielle instrumenter

Modiages / Betaler (belob og renter | valuta)

Type Udisbsdato MV i DKK BPVIDKK

Valula 3 Hovedstol
DKK

BETALER 4,62% FAST DEK 3.740.049 2.740.049
== - 12 . o s 12,2
EISIRIN  (REntenwer] SO0 AT 4990 SRt 29122006 IOBTAGER  0,85% ciIBOREM DKK 3.740.049 3740.049
EE Fast e
N Andre =1
100 1%

Eksisterende finansiering - Hovedtal

Likviditetseksponering: Rente

Nuvarende
kuponrente inkl. Forventet rente inkl
Belob(DKK tkr.)* bidrag*** bidrag™ Likviditetspavirkning 12M (tkr.)
-1% point Forventet rente
Renteswap 3,77%
CIBORSM « 0,23% -3.718 1,545% 1,558% 37 -53 95

Erh kto afregning 0 8,25% 2,536% 0 i) 0

Likviditetspavirkning ved rentestigning pa 1% ca. 0,00

Formueeksponering: Rente

Nuvarende Nuvarende
Belob (DKK, thr.)" kuponrente Formuepavirkning (thr.) T
ex. bidrag 2 1% point Aktuel mikt. +1% point
Renteswap -3.740 462% 2,085% -1.652 -1.153 554
CIBORSM = 0,23% 3.718 1,095% 0,54% 3728 3723 -3.719
Erh kto afregning 0 8,25% 2,536% Bl 0 0

Passiver

Formueeksponering ved rentezendring pd 1% ca. +/- 500.000
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Fra variabel til fast rente*®

Cihorfs rente =
rentetilleeg + bidrag —

[ H 7 Ynae 0,23 Wn 40, 7R Wh
Nuvarende

|

Modtager Cibaor3 = —  Bogfzres p8 konto i

0,87%

Getaler fast rente
3,75%

Rente
sSwa
P Bank
....................................................... FEEs EEENEESEESEEssEssEmssamEsEEsaa

Cetaler Cibers rente 1, H# Y
Brtalor rentetilloeg D.23%
Betaler bidrag 0, 75%

Efter Meodtager Clbors =0,87%

Betaler [ast renia 4,62%

Metio = £,62%+0,23%W+0,75% = 5,61%

Beregnet med udgangspunkt i seneste renlefastsasttalss

Bank

Illustration af bytteaftale - Swap
Variabel til Fast rente — Netto 4,62% ex.

Rentetilleg
Uzendret Rentestigning Rentefald
Betaler Betaler Betaler
Realkreditldn variabel rente ~ variabel rente _ variabel rente
terminsopkravning PBS 3,7 mio DKK 3,7 mio DKK 3,7 mio DKK
0,87% 1,37% 0,37%
Modtager Modtager Modtager
variabel rente variabel rente variabel rente
Bytteaftale - N - > — ~s
Betalingsnota Betaler fast rente Betaler fast rente Betaler fast rente
(Indszt pa/overfar fra 3,7 mio DKK 3,7 mio DKK 3,7 mio DKK
Erhverstontoen) 4,62% - 0,87% = 3,75% 4,62% - 1,37% = 3,25% 4,62% - 0,37% = 4,25%
fBeta!er Betaler Betaler
ast rente fast rente
Nétioranie fast rente
10 mio DKK 10 mio DKK 10 mio DKK

Samlet lgsning 3,75% + 0,87% = 4,62% 3,25% + 1,37% = 4,62%

4,25% + 0,37% = 4,62%

4 4

“

i
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Med en swap kan man let aendre renteprofilen pa det
bagved liggende 13n!

} Fast rente
Realkreditlan
EELINED]

; Markedsvaerdi
Leasingydelse

Realkreditldnet fortszetter uafhaengigt af swapaftalen

VVeer opmeaerksom p'a?l et evt. rente Miss-match

Markedsvaardi

Gevinst / rentestigning

1 Veerdi
ved udleb er
: /\ /-__.\“ altid o
. v e
l Svingningerne i markedsvaerdien vil aftage

Tab / rentefald e e

Markedsvardien vil altid ende i D.

Markedsvaerdien af swapaftalen vil sendre

sig i takt med be ar i renten og evt.
staen. Hvis m, rdien bliver
" ativ med et b xr er storre end
Markedsveaerdi

tabsrammen, skal der deponeres et belgb |
Nykredit

Der modtages hver mined en opgorelse over
den aktuelle markedsvaardi
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Renteudvikiingen DKK

—1 &rs renten

10 &rs renten

N

e

4.00%

7.00%
Gennemsnit 10 &r: 3,81%
Etablering af renteaftale

h‘\ _J
T

e S

2,00%

Gennemsnit 1 &r: 2,84%

1.00% z
0,00% - v v
13-02-2004 13-02-2005 13-02-2006 13-02-2007 13-02-2008 13-02-2008 13-02-2010 1%-02-2011 13-02-2012 1
— i i
3 e Q-‘%
-7 4

Planen for det videre forlab

Er dor noget vi ildee har faet talt om?
Har vl alle de dokumanter, vi skal bruge?

Har madet levet op tll forventningerne?

Wi udarbejder et finansielt cverblik og ser pd mulighodoerne med
de draftede deer, lankor og planer.

Hvad ggr vi nu ,

R vt e

—

Forste made

i Tdeer, tanker og planar

=
"

=

Lobende opfelgning
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BILAG

Iliustration af Renteaftale - Variabel til Fast rente

Betaler varlabel rente

Realkredlan Kunde »

Terminsopkraevning PBS

Moctager variabel rente

-

Bytteafiale Kunde =

Eetaler fast rente i 10 &r

Betalingsnota
{Indszet pd/overfer fra Erhvervskontoen)

Betaler Fast rente

Nettorente Kunde "

Renteeksponering - risikoprofil

| 7(x)- & f(=.0)c-m
’ o S

JrisH*

7 10 1fx,8) | SlxOMs
20 J

> AN Hvad anbefaler vi ?
Sl -

B Voriabel rente -da 4;?;‘

B Fast rente & "(r

B Rentesikring

e —— T —— e T r—
2 Yo

Fast rents 70%

e
:Iﬂmm Gl i Rentesikring af 50%
*_'_—"' af gaeldsplejeportefasljen

Resultat: Egen vurdering: Score: Lav risiko

Hvad er strategien fremadrettet 7
=
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Variabelt 1dn
+ renteaftale

* Fleksibel/individuel Igsning

* Lavere rentebetaling

* Hej kursfglsomhed

+ Forward start

* Lave omkostninger ved oml.

» Realkreditl@n beholdes uzndret
ved omlaegning

* "kun” 10 arig lgsning

* Inkonverterbar

Hvordan ggr vi sa og hvorfor ?

+ Konvertering til kurs 100 Alm.
- Op til 20 3rig rente emmiee

* Kurstab '.
* Hgjere rentebetaling Aﬂ"'

* Rente og afdrag haanger sammen
« Omkostninger ved omlzagning
= Standardlgsning

F10
fastrente
+ Op til 10 &rig rente

» Hgjere rentebetaling

* Rente og afdrag haenger sammen
+ Indl&sningseffekt

* Hgj kursfelsomhed

* Omkostninger ved omlaegning

* inkonverterbar

+ Standardlgsning

Af mpdereferat dateret den 19. novenber 2012 frengar det, at der
pa mpdet pa ny blev foretaget en gennengang af finansieringen ned
"en god forklaring” af indklagedes medarbejdere.

Den 31. januar 2013 frafaldt indklagede retten til at krave
i ndbet al i ng af negativ markedsvaxdi pa swapaftal en:

“Frafald af retten til at krave indbetaling ved negativ markedsvaadi pa
swapaftal e

..(Indklagede).. har besluttet at frafalde retten til at krazve sikkerhedsstillelse
for swapaftaler indgadet med jeres andel sboligforening. Bestemmel serne herom i
rameaftal en og/eller pantsagningsaftalen, er derfor ikke |angere gad dende.
Besl ut ningen traaer i kraft ned gjeblikkelig virkning.

I forbindelse med andel sboligforeningens indgdelse af swapaftal er med
.(indklagede).. er det almindelig kutyme, at andelsboligforeningen har
underskrevet en pantsaningsaftale sanmt en rammeaftale for finansielle
forretninger. Dokumenterne betyder blandt andet, at ..(indklagede).. har ret til
at krave indbetaling til deponering af sikkerhed i tilfadde af, at den negative
mar kedsvag di pad de indgdede swapaftaler overstiger et aftalt niveau. Det er
denne ret ..(indklagede).. nu frasiger sig.

Vi geor det fordi vi gerne vil nedvirke til at sikre et gennensigtigt
andel shbol i gmarked. Vi er bevidste om at safrenmt en andel sboligforening har en
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ubekendt gkonom sk risiko, i form af eventuelle krav om si kkerhedsstillelse, kan
det nedfegre wusikkerhed for potentielle kgbere og derved hame de enkelte
andel sl ej | i gheders onsattelighed. Ved frensendel se af dette brev, nener vi at
denne usi kkerhed fj ernes.

For god ordens skyld skal det understreges, at gvrige vilkar for indgaede
forretni nger er uandret gad dende.

Er der spgrgsmal i relation til ovenstaende er 1, eller andel sboligforeningens
adm ni strator, neget velkomme til at kontakte mg. Tel efonnumeret er angivet
nedenf or.

Dette brev bgr opbevares sanmmen ned gvrige dokunenter i relation til finansielle
forretninger indgadet med ..(indklagede)..”

Efter presseontale af en afgerelse fra Retten i Viborg vedrgrende
en swapaftale nellem et pengeinstitut og en andel sboli gforening

som blev tilsidesat, idet retten ikke fandt, at der var vydet
fyl dest ggrende radgivning, inden aftalen blev indgaet, indbragte
andel sbol i gf oreni ngen sagen for Real kredi tankenawnet.

PARTERNES PASTANDE:

Kl agerne pastar indklagede tilpligtet at konpensere foreningen pa
en sadan made, at det igen bliver muligt at sa ge andel ene, og
sal edes at andel ene ikke |angere star til 0 kr. i vexdi.

| ndkl agede pastar frifindel se.

KLAGERENS FREMSTI LLI NG

Andel sbol i gf oreni ngen oplyser, at den er en mndre forening ned
kun 5 boliger, der blev kgbt i 2003.

| 2006 blev det ene | an om agt somfglge af, at renten kgrte op og
ned, hvilket foreningen var noget urolig for, da renten fagr har
vag et neget hgj (17 pct. i 1978).

Foreni ngen havde derfor indklagede ude til et mpde. Det blev
i ndl edni ngsvis fastsl det, at ingen af andel shaverne havde forstand
pa finansiering, og at de ville rades ordentligt, sa& de ikke
pl udselig fik en hgj husleje.

Foreningen blev réadet til at omamge til CIBOR6 |anet ned
tilknytning af en renteswap. Foreningen blev ogsad radet til ikke
at betale af pa |lanet, for ifalge indklagede var det bedre, at de
havde nere til sig selv end til deres efterladte. Det kunne

andel shaverne godt se, som i ndkl agede forkl arede dem det dengang.
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Det blev ikke pa noget tidspunkt sagt, at der var nogle mnusser,
hvis renten kom | angere ned. Indklagede fortalte ikke, at der pa
nogen made var en risiko. Det blev ikke sagt, at det kunne blive
dyrere, og at det ville ga ud over budgettet.

Deres huse star nu til O kroner i veedi og er ikke til at sat ge.
Det ene har staet til salg i 3 ar. Det er blevet sat ned i
sal gspris 2 gange. Herefter blev eventuelle interesserede kgbere
opfordret til at afgive et bud, hvilket heller ikke gav noget
resultat.

Da foreningen havde |ant i 2006, ringede foreningen til sin
revisor for at hgre, hvad han nente om det. Revisoren syntes, at
det var helt i orden. Foreningen har endvidere flere gange
kont akt et i ndkl agede, som ogsa har vazet til mede ned foreningen,

men foreningen komer ingen vegne. Foreningen er stavnsbundet
indtil 2026.

Revi soren har ogsd vexet ned de sidste gange, nen han hol der
nag nmest ned indklagede eller siger ikke noget. Det eneste,
i ndkl agede har gjort, er at frafalde retten til at krawve
i ndbet al i ng ved negativ markedsvas di .

For eni ngen mener , at den pa sanme made som den
andel sbol i gf oreni ng, der vandt sagen ved Retten i Viborg, ikke har
f det nogen god radgi vni ng.

Foreni ngen er bade skuffet og utilfreds over, at indklagede ikke
har fortalt foreningen, at det kunne blive Kkatastrofalt for
foreningen, hvis renten faldt til under 4,62 pct. Foreningen kan
i kke selv finde ud af, hvor neget det har kostet foreningen, nen
nu kan renten vel heller ikke kome |angere ned. Foreningen haber
og beder til, at renten snart vil stige.

Ti | i ndkl agedes udtal el se har andel sboligforeningen fglgende
bemes kni nger :

Foreningen har bestent ikke samre opfattelse af sagen som
i ndkl agede. Andel shaverne husker tydeligt, at indklagede ikke
sagde noget om det negative, og foreningens klage bestar netop i,
at andel shaverne ikke fik noget at vide om at det blev negativt,
hvis renten kom under de 4,62 pct. Indklagede sagde heller ikke
noget om at det ville blive et plus, hvis renten kom over 4,62
pct. Det var overhovedet ikke pa tale, og andel shaverne havde ikke
skrevet under, hvis det var komret frem

De gange, hvor indklagede har veret ude hos foreningen til nmade,
har 1 ndkl agede bare sagt, at indklagede aldrig havde forestillet
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sig, at renten kunne blive sa lav. Netop de ord har indklagede
brugt hver gang, som om det er en undskyl dning. Det kan foreningen
i kke bruge til noget. Da foreningen i 2006 |avede |anet om blev
det oplyst, at kun det ene | an kunne |laves om Fegrst i forbindelse
med salg af en af andelene og i forbindelse nmed klagesagen har
foreningen til sin overraskelse fundet ud af, at begge lan er
bl evet til renteswap.

Da foreningen havde nwde den 26.8.2014 ned to radgivere fra
i ndkl agede, var radgiverne rigtig gode til at forklare foreningen
om de |an, den har. RAadgiverne fortalte, at det ikke havde vas et
mul i gt kun at |ave onl agni ngen pa det ene | an. Det var ikke noget,
der havde veget talt om fer, nen radgiverne kunne jo ikke hjadpe

foreningen ud af den klemre, den er havnet i. Det er dog
mex keligt, at foreningens |an ikke kan laves om nar indkl agede
skriver i Nyhederne, at det er nu, foreningen skal lave sit |an
om fordi renten er sa lav. De kan imdlertid godt forstda, at
i ndkl agede ikke er interesseret i det, for hvis foreningen var sa
hel dig, at renten steg til over 4,62 pct., skulle indklagede nok

vaae til at tale ned.

| NDKLAGEDES FREMSTI LLI NG

| ndkl agede oplyser, at der den 17. juli 2006 blev afholdt node
nmell em foreningen og indklagede. Madet tog udgangspunkt i en
prasentation udarbej det af I ndkl agede. I ndl edni ngsvis bl ev
f or eni ngens davear ende finansiering gennengaet. Foreni ngen havde et
tilpasningslan F1 ned en restgadd pa 1.847.255 kr. og et
til pasningsl anh F10 ned en restgad d pa 1.960.000 kr.

P4 grund af usikkerhed som fglge af risiko for stigende renter
onskede foreningen — som anfegrt i klagen — ikke at risikere
pludselig at fa en hgjere husleje, og derfor blev foreningen af
i ndkl agede prasenteret for fire forskellige muligheder for fast
rente. Den fgrste mulighed i ndebar en oml agning af F1 |anet til et
F10 | 4&n og en bibehol del se af det eksisterende F10 |an, nens den
anden | gsning indebar omagning af F1 lanet til et fastforrentet
30-arigt obligationslan — stadig ned bi behol del se af F10 | anet. De
to sidste forslag indebar en oml agning af begge foreningens |an
til CIBOR6 |an og indgaelse af aftale om henholdsvis en 15-arig
eller en 20-arig renteswap

Den 11. septenber 2006 blev der igen holdt nmzde nellem foreningen
og indklagede. Dette nwde tog |I|igeledes udgangspunkt i en
prasent ation udar bej det af I ndkl agede. Denne prasentation
i ndehol dt ogsa en gennengang af foreni ngens  eksi sterende
finansiering. Herefter blev der gennengaet tre forslag, hvor
forslag nr. 1 og 2 var identisk nmed de to fegrste forslag fra det
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tidligere node. Det tredje forslag svarede til forslag nr. 4 fra
den tidligere prasentation og bestod saledes af CIBOR6 |an
suppleret nmed en 20-arig renteswap. Prasentationen indeholdt en
oversigt over fordele og ulenmper ved de forskellige |@gsninger, og
under ul enperne vedrgrende den tredje | gsning var det blandt andet
anfgrt, at “man kan konvertere op, men ikke konvertere ned”.
Prasent ati onen indehol dt ogsd en gennengang af konstrukti onen ned
et 1an og en renteswap, og endelig indeholdt nwdet en gennengang
af den davarende opfattelse af, hvordan en swapaftal e pavirkede
andel svar di en, hvi | ket bekrad tes af nast si dste si de [
prasent ati onen.

P4 mpdet underskrev foreningen rameaftal e, pantsatningsaftale og
underskriftskort vedrgrende finansielle forretninger. Samme dag
blev der indgaet aftale nellem foreningen og det ned indklagede
koncer nf orbundne pengeinstitut om en 20-arig renteswap, hvor
foreni ngen skulle betale en fast rente pa 4,62 pct. og nodtage en
vari abel rente beregnet pa& baggrund af CIBOR6. Dette bel gb kunne
herefter anvendes til betaling af renter pa de CIBOR6 |an, som
foreningen i samme forbindel se on agde sine lan til.

Foreni ngen underskrev den 14. septenber 2006 de to pantebreve
vedr gr ende foreni ngens CI BOR6 | an.

Det frengar af foreningens klage, at foreningen i forbindelse ned
den nye finansiering blev bistdet af sin revisor, som fandt
finansi eringen i orden.

Den 5. august 2008 deltog en radgiver fra indklagede i et mgde hos
foreningen, og det frengar af de referater, som foreningen har
vedlagt klagen, at “papirerne blev gennemgaet”.

Den 6. septenber 2010 blev der afholdt mzde nellem foreningen og
i ndkl agede. Mgdet tog udgangspunkt i en prasentation udarbejdet af
i ndkl agede. Mgdet indeholdt en gennengang af den eksisterende
finansiering, og der var bl andt andet en angivel se af
rent eswappens narkedsvaxdi i prasentati onen. Magdet indehol dt ogsa
en forklaring af begrebet markedsvardi.

Den 16. novenber 2012 blev der af hol dt et finansielt
radgi vni ngsmede ned del tagel se af foreningen og indklagede. Dette
mpde tog |igeledes udgangspunkt i en prasentation udarbejdet af
i ndkl agede.

Den 31. januar 2013 neddelte indklagede foreningen, at indklagede

frafaldt muligheden for at krave sikkerhed for renteswappens
negati ve mar kedsvaz di .
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Foreningen har hver eneste maned nodtaget en opgerelse over
mar kedsvae di en af renteswappen.

Anbr i ngender
Princi pal pastand

Det er indklagedes opfattelse, at sagen bgr afvises, jf.
Real kr edi t ankenanets vedtagter 8 2, stk. 2 eller stk. 3, idet
relationen nellem foreningen og indklagede ikke er et privat
kundeforhol d, og idet klagen adskiller sig vasentligt fra en klage

vedr grende et pri vat kundef or hol d. Foreni ngen er sal edes
er hver vskunde, og savel | &neom agni ngen og den indgaede
fastrenteaftal e er pr odukt er, der ent ydi gt er mal rett et

er hvervskunder. Til uddybning af synspunktet om at i ndkl agedes
relation til en andel sboligforening som generelt udgangspunkt ikke
kan sidestilles ned et privat kundeforhold anferes fal gende:

At foreningen er en juridisk person ned et klart defineret
er hvervsnessi gt formal , nemig at er hverve, ej e 0g
adm ni strere foreningens ejendom jf. foreningens vedtagter,

at en andel sboligforening fra |ovgi vningens side er palagt en

r akke forpligtel ser, her under at handt er e
pant sat ni ngsekspedi ti oner, afregne store overdragel sessummer,
foretage udregning af andelsvasdi, foretage bogfering og

udar bej de regnskab,

at en andel sboligforening typisk admnistrerer neget store
vag di er og onsat ni nger, o0g

at en andel sbol i gf or eni ng i kke kan dri ves, hvi s
adm ni strationen ikke er i besiddel se af egenskaber [|angt ud
over, hvad der krawes for at eje eksenpelvis en ejerbolig.

Subsi di & past and

Det er i ndkl agedes opfattel se, at der i kke er handl et
ansvar spadr agende i forbi ndel se ned det beskrevne forl gb.
Foreningen er efter datidens forhold blevet inforneret om de
vasent|igste kar akteristi ka 0g risici ved den i ndgaede
finansiering, herunder den indgaede renteswap, hvilket i et vist
onf ang kan dokunent er es ved hj ad p af de udar bej dede

prasent ati oner.

Foreni ngen gnsker ned sin klage at fa hjap, sa husene er til at
sdge igen og ikke star til O kr. i veedi. Det er uprazist,
hvordan denne pastand skal forstds. Faldet i andelenes veadi
skyl des mange forhold og kan ikke bebrejdes indklagede. Hvis
pastanden relaterer sig til den negative nmarkedsvar di af

rent eswappen, har foreningen nodtaget tilstrakkelig radgivning
herom og under alle onstandi gheder na kravet vaze foraddet eller
bortfal det somfglge af passivitet, jf. nedenfor.
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Det frengi k af prasentationen fra madet den 11. septenber 2006, at
”man kan konvertere op, men 1ikke konvertere ned”. Endvidere
i ndehol der prasentati onen den davarende opfattelse af, hvordan
mar kedsvee di en af fx en renteswap pavirkede foreningens vardi, da
det er anfert, at “Vaerdien af swapaftal en pavirkes ikke af hvil ket
princip (ABL 8 5) der vadges til vardiansatel se af ejendommen i
andelskroneberegningen men Det er vores opfattelse, at uafhangig
af hvil ken regnskabskl asse andel sboligforeningen skal aflagge

arsrapport efter (A eller B), vil det vare nest korrekt at
indregne det finansielle instrument i arsrapporten. Kl asse A
foreningen har dog ikke pligt hertil. De fleste foreninger falder

ind under klasse A”.

Foreni ngen var ved indgaelsen bistaet af sin revisor, hvilket
bekradtes af foreningens kil age.

Her udover g@res opnmexksom pa, at det fagrst var i henholdsvis
septenber 2009 og februar 2010, at henholdsvis Erhvervs- og
Sel skabsstyrel sen og Erhvervs- o0g Byggestyrelsen neddelte, at

styrel serne fortol kede | ovgi vni ngen sal edes, at en
andel sboligforening i visse tilfade skal nedregne vadien af fx
en renteswap henholdsvis i egenkapitalen og i forbindelse ned

var di ansat t el se af andel ene. [|ndkl agede havde ikke nulighed for at
tage hgjde for disse notater ved indgaelsen af renteswappen i
2006.

Selv om foreningen skulle have et krav nod indklagede, ma et
sadant krav under alle onstandigheder vare foradet eller
bortfal det som f ol ge af passi vitet. I henhol d til
forad del seslovens 8§ 3 foraddes foreningens pastdede krav 3 ar
efter, at foreningen vidste eller burde vide, at den havde det
past dede krav.

Der henvises blandt andet til indholdet af aftal egrundl aget, hvor
foreningen i rammeaftalen, der efter sit indhold dakkede handel
med valuta og vardipapirer/finansielle instrunenter, blandt andet
kunne | ase om markedsvae di opgerel se, krav om si kkerhedsstill el se,
m sl i ghol del sesbef gj el ser, slutafregning, herunder opgerelse af
mar kedsveg di, og om at handel ned finansielle instrunenter kunne
vage forbundet ned betydelige risici. Af pantesatningsaftalen
fremgik det blandt andet, at pantet i givet fald onfattede
i ndest dende pa sikringskonto, og at banken under visse betingel ser
ved negativ markedsvardi kunne krave yderligere indbetaling af
si kker hed.

Endvidere frengik en rakke oplysninger af prasentationerne fra

forud for indgdelsen af aftalerne, herunder at der ved valg af en
Igsning med renteswap “ikke kunne konverteres ned”. Der var ogsa
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opl ysninger om hvordan narkedsvardien efter datidens opfattel se
pavi r kede andel skronen.

Her udover har foreningen hver eneste maned nodtaget en opgerel se
over markedsveedien af den indgaede renteswap. Endvidere har
i ndkl agede holdt flere nwder ned foreningen, hvor finansieringen
er gennengdet. Der henvises for eksenpel til nmpdet den 6
sept enber 2010, hvor wudviklingen i markedsvaedi blev gennenpaet
med udgangspunkt i prasentationen, der blev anvendt pa nodet.

Foreni ngen burde derfor have reageret langt tidligere, hvis den
mente, at den havde et krav nod indkl agede. Foreningen har farst i
juni 2014 klaget til Real kreditankenanet, hvorfor foreningens
krav er foraddet. Der henvises til Pengei nsti t ut ankenaa/net s
af ggrel ser i sag nr. 315/2012, sag nr. 172/2012, sag nr. 386/2012,
sag nr. 463/2012, sag nr. 544/2012 og sag nr. 211/2013. Donstol ene
har indtil videre fulgt den linje, som Pengeinstitutankenanet har
| agt vedrgrende forad del se i sadanne sager, se blandt andet den af
Kgbenhavns Byret afsagte dom af den 3. juni 2014, hvor i det
vasent|igste aftal egrundl aget ned de opl ysninger, som er beskrevet
ovenfor, og markedsvar di opgerel serne har nedfert, at foreningens
krav var fora det. Foreningen har i denne sag nodtaget stort set
tilsvarende oplysninger. Sg- og Handel sretten har for nyligt i en
dom ful gt byrettens praksis i en sag nod to sel skaber, jf. Sg- og
Handel srettens dom af 14. august 2014.

OPLYSNI NGER M V. FRA NA/NSSEKRETARI ATET:

| ndkl agede har i sagen freml agt et notat af 3. septenber 2009 om

arsregnskabsl oven og andel sboligforeninger fra Erhvervs- 0g
Sel skabsstyrel sen og et not at af 12. f ebruar 2010 om
rent eswapaftal er [ andel sbol i gf or eni nger fra Er hver vs- og

Byggest yrel sen.

| ndkl agede  har endvi dere fren agt en rakke kendelser fra
Pengei nsti tut ankenaanet, hvor det indklagede pengeinstitut blev
frifundet fortrinsvis som fglge af foraddelse af et eventuelt
er st at ni ngsansvar for r adgi vni ng. I ndkl agede  har endvi der e
fremagt en tilsvarende afgerelse i relation til foraddelse, som
er afsagt af Sg- og Handel sretten den 14. august 2014.

ANKENA/NETS BEMARKNI NGER

Kl agesagen onhandl er indkl agedes radgivning i forbindelse ned
andel sbol i gf oreni ngens | aneon agning respektive indgaelse af
swapaftal e i septenber 2006
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| ndkl agede har efter det oplyste hver nmaned siden septenber 2006
tilsendt andel sboligforeningen opgerel ser over markedsvardien af
swapaftal en. Opgerelsen pr. 31. mpj 2011 viste, at vedien var
negativ nmed -390.882 kr.

Den 6. septenber 2010 holdt andel sboligforeningen nmpde ned
i ndkl agede om den eksisterende finansiering. P4 mpdet orienterede
i ndkl agede om bl.a. wudvikling i markedsvardi (kursveedi) af
swapaftalen i tilfadde af rentestigning eller rentefald.

Andel sbol i gf oreni ngen indgav klage til Pengeinstitutankenanet og
Real kr edi t ankenaanet i juni 2014.

Forad del sesfristen er efter 8 3, stk. 1, i foradelsesloven 3 ar
fra radgi vni ngstidspunktet, dog saledes at fristen skal regnes fra
den dag, da fordringshaveren fik eller burde have faet kendskab
til fordringen.

Som sagen er opl yst, fi nder Neevnet , at et event uel t
erstat ni ngskrav var foraddet pa tidpunktet for sagens indbringel se
for Newnet, og kan allerede derfor ikke give andel sboligforeningen
medhol d.

Som f gl ge her af

b e s t e m m e s

| ndkl agede, Nykredit Real kredit A/'S, frifindes.

Henri k Waaben / Susanne N el sen
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