Ankenasevnet

for

Forsikring

Den 15. maj 2024 blev i sag nr. 100811:

XXXXXXXXXXXXXXXXXXXXX
XXXXXXXXXXXXXXXX
XXXXXXXXXXXXXXX

mod

Danica Pension, Livsforsikringsaktieselskab
Parallelvej 17
2800 Lyngby

afsagt

kendelse:

Forsikringstageren har pensionsordning. Han har i klageskema af 4/12 2023 til naevnet bl.a. an-

fort:

"Da jeg oprettede min Pension hos Danica indgik jeg en aftale om at den skulle placeres i aktier
hgj i risiko.

12021:

- uden mit samtykke

- uden dialog

- [10-15] ar fgr min forventede pensionsalder som er ... ifglge prognoserne.

placerer Danica mine pensionsmidler i obligationer pa et tidspunkt hvor renten er negativ med
massive kurstab til fglge. Summen af tabet er i stgrrelsesordenen 800.000 kr. + en langsom infla-
tions nedslidning af pensionsveerdien der ikke forrentes.

Hvad vil du konkret opna hos selskabet?
At pensionsopsparingen korrigeres og forvaltes i henhold til det aftalte fra 2021 sa tabet godtgg-

res.

Klageren hari et bilag til klageskemaet bl.a. anfgrt:

"Jeg samlede i sin tid mine pensioner i Danica for at have dem samlet et sted. Jeg bad dengang om
af fa investeret i hgj risiko og der blev indgaet en skriftlig aftale. Det honorerede Danica i en ar-
rekke. Jeg er fgdt i ... og ved opslag hos Styrelsen for Arbejdsmarked og Rekruttering er min for-
ventede folkepension alder omkring 70 ar, altsa i [2030'erne].
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Danica har af egen drift, uden at konsultere mig og mod mit gnske solgt mine aktier og i en situa-
tion med negative renter kgbt obligationer for mine pensionsmidler. Altsa en overfgrsel af pensi-
on midlerne til anden investering end det aftalte. Det har medfgrt voldsomme kurstab pa min
pensionsopsparing da renten blev normaliseret i omegnen af 450.000 kr. selv om der i ar 2020
blev indskudt 184.000 kr. og ar 2021 184.000 kr. — altsa et tab pa op imod 818.000 kr. i pensions-
formue. Samtidig er jeg gaet glip af den forrentning der var pa den aftalte risikoprofil. En samlet
forskel pa over en mio. kr. som skyldes af Danica har handlet af egen drift og mod mine gnsker
som vi indgik pensionsbetingelserne pa.

Jeg forventer derfor at Danica godtggr det tab jeg er blevet pafgrt."

| brev af 12/12 2023 fra selskabet til nsevnet hedder det bl.a.:

"Klagesagen omhandler, hvorvidt klageren har krav pa erstatning for utilstraekkeligt afkast pa sin
opsparing i Danicas pensionsprodukt Danica Balance med garanti.

Der er inden for de sidste to ar truffet en raekke afggrelser i denne sagstype, og jeg skal henvise til
AK 96153, 97047, 97267, [97577] og 99158.

Det gennemgaende tema i disse 5 sager var, i hvilket omfang og hvornar Danica havde orienteret
kunderne om produktets virkemade, og hvorvidt det undervejs var foreslaet kunderne eventuelt
at veelge et andet produkt.

Mens orienteringen/radgivningen i de 5 tidligere sager var af svingende omfang, sa har klageren i
naervaerende klagesag modtaget al den form for orientering og radgivning, der var ydet af Danica i
de 5 sager.

Det forekommer derfor oplagt, at klagen skal afvises.

Sagsfremstilling og anbringender
Pensionsaftalen tradte i kraft 1. maj 2013, og klagerens valg af Danica Balance med garanti frem-
gar af side 7 af m@gderapport fra 4. juni 2013, Bilag A. Klageren er fgdt i [1960'erne], og med en af-
talt pensionsalder 65 ar, slutter opsparingsperioden i 2030. Den aftalte investeringsmade var
umiddelbart 'Aggressiv aktieandel', men det fremgar meget klart, at
'‘Bemeerk, at ndr garantiperioden begynder, aendres investeringsmaden til Middel Aktieandel
(Garanti)'

| umiddelbar tilknytning hertil anfgres det, at garantien geelder for de sidste 10 ar af opsparings-
perioden og fortsat skulle geelde under udbetalingsperioden. Det betyder, at garantiperioden skul-
le begynde i 2020.

Det er om investeringsmaden i garantiperioden (altsa fra 2020) yderligere anfgrt:
'l garantiperioden angiver investeringsmdden den maksimale andel af aktier, som din pen-
sion kan veere investeret i — det kan betyde, at aktieandelen i perioder kan veere vaesentlig
mindre for at opretholde garantien.'
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Klager har i forbindelse med radgivningsmgdet 4. juni 2013 med Bilag A modtaget en meget klar
besked om, at aktieandelen i opsparingen ville falde fra 2020, og at den derfra endda kunne blive
vaesentlig mindre.

Klager modtog umiddelbart efter sin police 11. juni 2013, hvor den relevante del fremlaegges som
Bilag B. Klager fik heri bekraeftet sit valg af garantiproduktet, og garantien er ngje beskrevet i in-
vesteringsbetingelserne side 4-6, hvor bl.a. fglgende fremgar nederst side 5:

'Sddan investerer vi i garantiperioden

Som udgangspunkt fortseetter din investeringsmdde uaendret, ndr garantiperioden begyn-

der, men angiver nu kun den maksimale aktieandel, din opsparing kan investeres i.

Har du en investeringsmdde i den ugaranterede periode, hvor aktieandelen er sG hgj (o.a.
det havde klageren med 'Aggressiv aktieandel'), at den ikke kan vaelges i garantiperioden,
vil du ved garantiperiodens begyndelse automatisk blive fart over pd den investeringsmdde,
der angiver den af os stgrste tilladte aktieandel med garanti (o.a. 'Middel Aktieandel (Ga-
ranti)' som naevnt i Bilag A).

Vi kan altid vaelge at investere i en lavere andel af aktier end den maksimale, hvis vi skgn-
ner, at det er ngdvendigt for, at vi kan opfylde garantien.'

Klager har siden 2013 til stadighed pa Danicas netpension kunne orientere sig om investerings-
maden, ligesom klager jeevnligt har modtaget daekningsoversigter, der indeholdt oplysning om ak-
tivfordelingen i investeringen.

Den 28. februar 2020, Bilag C, modtog klager fra Danica orientering om, at garantiperioden og
den deraf fglgende sendrede investeringsmade ville traede i kraft 1. maj 2020. Brevet er kort og
overskueligt, og indeholder bl.a. fglgende:
'‘Ndr garantiperioden begynder, angiver din investeringsmade, hvor meget af din opsparing
vi maksimalt kan investere i fonden DP Offensiv, der bestdr af risikofyldte aktiver som aktier
m.m. Vi kan altid vaelge at investere mindre af din opsparing i DP Offensiv, hvis vi skgnner,
at det er ngdvendigt for, at vi kan opfylde garantien.

Har du en investeringsmdde, hvor andelen af DP Offensiv er sG hgj (o0.a. Det havde klage-
ren), at du ikke kan veelge den i garantiperioden, bliver du automatisk overfgrt til den inve-
steringsmdde, der kan investere mest muligt af din opsparing i DP Offensiv i garantiperio-
den.’ (o0.a. Aktuelt Middel risikoforlgb (garanti)).

Dette fik klageren desuden bekrzeftet i en sendringsmeddelelse fra 13. maj 2020, hvor den rele-
vante del fremlaegges som Bilag D.

Da kundernes afkast og forventningerne til det fremtidige afkast i garantiproduktet var reduceret,
valgte Danica at foresla kunderne at skifte til et andet produkt. Dette skete for klagerens ved-
kommende med et brev den 21. februar 2021, Bilag E. Det er efter min vurdering afggrende for
klagesagens udfald, at klager ikke reagerede pa denne opfordring.

Kort efter, den 5. maj 2021, relevant uddrag fremlaegges som Bilag F, modtog klager yderligere en
andringsmeddelelse med orientering om investeringsmaden.
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12. september 2022 modtog klager, Bilag G, et brev med orientering om andring af investerings-
betingelser samt orientering om, at hans ordning var opskrevet med 30.225 kr. — ikke fordi af-
kastberegningen var forkert, men fordi produktets virkemade havde veeret forkert beskrevet i in-
vesteringsbetingelserne. Dette budskab vedrgrer ikke den aktuelle klagesag, og bilaget er alene
fremlagt, fordi det er en yderligere pamindelse til klager om investeringsmaden om reduktionen i
offensive aktiver som aktier. Fglgende fremgar bl.a.:

'N@r din garanti bliver sldet til, kan vi derudover investere din pensionsopsparing endnu me-

re forsigtigt, hvis det er ngdvendigt for at opfylde garantien. Det kan du lzese mere om i dine

investeringsbetingelser.'

Klager har ikke reageret pa noget tidspunkt fgr 9. november 2023, Bilag H, hvor han sendte Dani-
ca en klage med ngjagtig samme ordlyd, som den han siden sendte til ankenavnet.

Klagen blev den 22. november 2023, Bilag I, besvaret af mig som selskabets klageansvarlige. Ud-
over at afvise klagen med en kortere version, end den der fremgar af dette klagesvarskrift, inde-
holder bilaget en anbefaling om, at klageren e.o. vaelger at beholde garantien, idet garantibelgbet
er markant hgjere end depotvaerdien."

Klageren har den 15/12 2023 til naevnet bl.a. bemaerket:

"Jeg klager fordi Danica 15 ar fgr min pensionsalder flytter min pensionsopsparing over i obligati-
oner i en tid med negativ rente og derved reelt pafgrer mig et kurstab pa 800.000 kr. da renten
blev normaliseret.

Jeg har aldrig pa noget mgde givet samtykke til placering i obligationer. Det er som Danica fuld-
steendig ignorerer dette og kgrer en masse standard procedurer igennem uden reelt at forholde
sig til indholdet i min klage. Det var ogsa tilfaeldet inden jeg klagede til ankenavnet.

Jeg ved ikke om det er obligationer Danica ikke kunne afseette pa anden vis?

Jeg har ogsa pa de mgder der var med Danica pa [arbejdsplads] i 2013 indskaerpet at jeg pa ingen
made ville have placeret min pension i obligationer og det blev jeg lovet. Efterfglgende 15 ar fgr
min pensionsalder er det sa lavet om. P4 intet tidspunkt er det lykkedes at fa Danica til at forholde
sig til dette brud pa det aftalte og de konsekvenser det fik.

Det enorme tab som fglge af placering i obligationer mod min vilje vil jeg have kompensation for."

Selskabet har den 18/12 2023 til naevnet bl.a. bemaerket:

"Danica har ikke registreringer af, hvad der matte vaere fortalt til klageren under mgder pa [ar-
bejdsplads] i 2013. Det bestrides, at Danica i 2013 har afgivet Igfte om, at klageren aldrig ville op-
leve, at hans pensionsdepot blev helt eller delvist investeret i obligationer."

| brev af 1/1 2024 fra klageren til naeevnet hedder det bl.a.:
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"Det er for mig tydeligt at Danica har et arsenal af standard svar som har til formal at slide en kla-
ger op uden pa nogen made at forholde sig til substansen af den skadelidtes situation. | mit tilfael-
de:

1. det voldsomme tab pa 800.000 kr. der er opstaet fordi pengene er placeret anderledes end af-
talt

2. det faktum at pensionsformuen som fglge af disse dispositioner reelt vil blive nedslidt i takt
med inflationen i de 11 ar der er tilbage inden min pensionsalder i [2030'erne].

3. den manglende forrentning de naeste 11 ar frem til ... + de 4 ar siden Danica forlod aktier og
placerede formuen i obligationer.

4. Jeg har godtroende indbetalt 200.000 kr. to gange og opdagede kun dette da pensionsvaerdien
ikke blev opskrevet med det indbetalte. De 400.000 er reelt haeldt i et sort hul uden jeg blev
gjort opmaerksom pa det. De kunne have vaeret placeret anderledes og ikke tabt.

5. at jeg gentagne gange i Danica Pension er blevet forsikret om at der ikke ville ske a&ndringer
for tidligst 10 ar fgr min folkepension alder. Men det blev der 15 ar fgr min folkepensionsalder,
altsa 5 ar for tidligt.

Alene kommentarerne fra den interne klageinstans i Danica hvor sagsbehandleren — efter at have
givet et automatafslag — skriver at han godt kan se det ser maerkeligt ud bgr vel fa ankeinstansen
til at undersgge naarmere om der er rimelighed og retfaerdighed i den made min pension reelt er
formgblet og anslaet star til at vaere halveret pa ved udbetalingstidspunktet som fglge at kurstab
og manglende forrentning.

Jeg er fortsat overbevist om at Danica har haft en egeninteresse | at skubbe min pensionsopspa-
ring over i obligationer fgr det aftalte tidspunkt 10 ar fgr min folkepensionsalder — i modstrid med
det vi har aftalt til mgderne."

Naevnets sekretariat har i mail af 23/1 2024 til selskabet bl.a. anfgrt:

"Det fremgar, at klageren i 2013 har valgt investeringsmaden 'Aggressiv Aktieandel' med garanti-
periode fra 1/5 2020. Klageren har saledes kombineret en investeringsmade med hgj risiko med
en garantiperiode.

1) Vi skal bede selskabet om overordnet at oplyse/skitsere, hvilken andel af klagerens opsparing,
der har veeret investeret i aktier siden 2013.

2) Vi skal sp@rge, om klagerens valgte kombination af investeringsmaden 'Aggressiv aktieandel'
og en garantiperiode, der starter 10 ar f@r investeringsudlgb, har vaeret almindeligt tilbudt af
selskabet, eller om der er tale om en relativt enkeltstaende investeringsaftale indgaet mellem
selskabet og klageren?

3) Viskal spgrge, om klagerens valgte kombination har eller burde have givet selskabet anledning
til seerlig radgivning af klageren henset til:

a. at kombinationen medfgrer en meget markant omlaegning af investeringerne i forbindelse
med garantiperiodens begyndelse, og

b. at 'Aggressiv Aktieandel' vel ma antages at vaere seerligt egnet til kunder, der gnsker hgj ri-
siko, mens garantien vel ma antages at veere seerligt egnet til kunder, der gnsker sikkerhed
og lav risiko."
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Klageren har den 23/1 2024 til naevnet bl.a. bemaerket:

"Det er vigtigt for at forstd denne klage, hvordan jeg opdagede aendringen i portefgljen og forlg-
bet heromkring.

Fra 2016 da jeg overgik til selvstaendig beskaftigelse indbetalte jeg af flere omgange engangsbe-
Igb i stgrrelsesordenen 200.000 kr. til Danica — nar jeg havde overblik i arsregnskabet over om der
var rad til indbetaling som selvstaendig

Jeg spurgte hver gang Danica om de kunne bekraefte at der var investeret i hgj risiko og forskellige
radgivere omkring indbetaling tidspunktet bekraeftede at det var der.

Ved en tilfeeldighed opdagede jeg at pensionsformuen ikke blev opskrevet med det indbetalte an-
den gang jeg indbetalte 200.000 kr.

Det vil sige at Danica har modtaget samlet 400.000 kroner velvidende at pengene blev heeldt i et
sort hul og aldrig vil blive forrentet eller udbetalt.

Det fgrte sa ogsa til at jeg blev klar over at det der var indbetalt fgr 2016 nu var placeret i mod-
strid med det aftalte.

Herfra stoppede samarbejdsvilligheden hos Danica. Eneste kommentar har vaeret at sadan er poli-
cen og at de enkelte medarbejdere der fgr var meget samarbejdsvillige omkring indbetalinger in-
gen kompetence har til at ggére noget.

De 400.000 + den manglende forrentning i 14 ar, betyder inflation taget i betragtning reelt en hal-
vering af min pensionsformue."

| brev af 26/1 2024 fra selskabet til naevnet hedder det bl.a.:

"Ad spgrgsmal 1

Som det fremgar af mgderapporten, Bilag A, indebaerer Aggressiv aktieandel, at 100 % er aktier
frem til 22 ar fgr aftalt investeringsudlgh, hvorefter aktieandelen gradvis omlaegges til obligatio-
ner. Samme sted er anfgrt, at klagers investeringsudlgb er aftalt til 65 ar.

Det betyder, at aktienedtrapningen for klagers vedkommende ville vaere begyndt i 2008, og da
forsikringen blev tegnet i 2013, var aktieandelen allerede faldet ca. 20 %, og fortsatte derfra med
at falde. Dette har klager som naevnt i klagesvarskriftet Igbende kunne orientere sig om pa net-
pension og i de jeevnligt fremsendte daekningsoversigter. Som illustration fremlaegges den rele-
vante del af fgrste eendringsmeddelelse fra juli 2013 som Bilag J, hvor den dagsaktuelle fordeling
var 81,17 % aktier og 18,83 % obligationer.

Pa Danicas hjemmeside kan man orientere sig om aktivfordelingen pa sin Balanceordning. Jeg har
pa Bilag K og Bilag L sat skyderen ud for 10, der er 10 ar fgr investeringsudlgb, dvs. ar 2020 for
klagerens vedkommende. Bilag K viser aktivfordelingskurven for den mest offensive af de tre mu-
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lige investeringsmader 'Mix hgijt risikoforlgb' (klagerens), mens Bilag L er den tilsvarende for 'Mix
middel risikoforlgb' (klagerne i 4 af de tidligere 5 afgjorte sager). Endelig er der 'Mix lavt risikofor-
Igb' (klageren i 1 af de 5 tidligere afgjorte sager).

Kurverne i Bilag K og L skal forstas saledes, at mgrkeblat er offensive investeringer (primaert akti-
er), lyseblat er 'Mix', mens endnu mere lyseblat er obligationer. Den hvide streg markerer den
samlede offensive investering, idet det lyseblad under stregen er den offensive del af 'Mix'.

Da klagerens garanti blev aktiveret 1. maj 2020, havde klageren forinden ca. 70 % i offensive an-
dele, mens han ville have haft ca. 50 % i offensive andele, hvis han havde haft 'Mix middel risiko-
forlgb'.

Ad spgrgsmal 2

Ja — produktet blev almindeligt udbudt og tegnet. Det var og er fortsat helt normalt, at pensions-
kunderne gnsker at starte med offensive investeringer for — nar pensionsalderen narmer sig — at
neddrosle risikoen. Betegnelsen 'Aggressiv aktieandel' var den mest offensive af kun 5 mulige Ba-
lance-valg. Ca. 5 % af balancekunderne traf i 2013 dette valg. Danica forlod allerede i 2014 navnet
'Aggressiv' til fordel for den mere afdeempede betegnelse 'Hgjeste risikoforlgb'. Der er intet
usadvanligt i, at ogsa Danica-kunder med hgj risikovillighed valgte garantien til pa tegningstids-
punktet, hvilket ogsa dengang var Danicas anbefaling.

Klager blev orienteret med brev fra april 2016, Bilag M, hvor det bl.a. fremgik, at 'Vi erstatter de
nuveerende fem aftagende risikoprofiler med tre nye - Mix hgj, Mix middel og Mix lav'. Som en
konsekvens heraf blev klageren med brev fra juni 2016, Bilag N, overfgrt til den nye 'Mix hgijt risi-
koforlgb', der var den mest offensive af de tre nye. Den lighede dog meget den hidtil geeldende
mest offensive ud af fem, idet der generelt blev skruet lidt op for de offensive investereringer i al-
le de tre nye investeringsmader. Klagers aktivfordeling frem til 1. maj 2020 har i al vaesentlighed
fulgt kurverne i Bilag K. Efter reduktionen af risikoprofiler fra 5 til 3, befinder ca. 15 % af Balance-
kunderne sig i 'Mix hgijt risikoforlgb'.

Ad spgrgsmal 3

Ad a. Nej — Danicas opfyldelse af den galdende aftale forpligter ikke selskabet til saerskilt at in-
formere herom, men selskabet har i mange tilfeelde — herunder i denne sag — faktisk gjort det, jf.
Bilag C. Dette synspunkt har naevnet accepteret i alle de 5 sager, jeg henviser til i mit brev til naev-
net af 12. december 2023. Klagerne i disse sager opstod netop som fglge af, at der aktuelt opstod
tab som fglge af portefgljeomlaegning i forbindelse med aktivering af garantien.

Det er korrekt, at et fald i de offensive investeringer fra 70 til 0 er mere end fra 50 til 0, men det er
forteenkt, hvis dette skulle medf@gre, at kommunikationen burde have veeret anderledes. Som
naevnt i klagesvarskriftet har klager 2 maneder fgr garantiens ikraftsaettelse veeret tilstraekkeligt
orienteret med Bilag C, og han har endda med Bilag D 2 uger efter garantiikraftszettelsen kunne
konstatere, at han ikke laengere var i 'Hgj' — men nu 'Middel' risikoforlgb.

Ad b. Svaret pa det retorisk stillede spgrgsmal er selvfglgelig JA. Det er imidlertid helt normalt og
forudsigeligt, at den samme kunde har en anden tilgang til risiko som ung/yngre med lang opspa-
ringsperiode, end den risiko samme kunde forventeligt vil Iebe som pensionist med kortsigtet op-
sparingsperiode. Denne holdning havde klageren ogsa i 2013 — ellers ville han ikke have tilvalgt
garantien."
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Nzevnet har faet forelagt bilag fra sagen. Af pensionsmgderapport af 4/6 2013 fremgar bl.a.:

"Mgderapport
Vi har i dag aftalt fglgende:

Nar du far din pension udbetalt:

Arlig udbetaling i 10 ar fra 65 ar (garanteret). *
Arlig livsvarig udbetaling fra 65 &r. *
e Pensionsdaekningerne er placeret i Danica Balance.

Valgt pensionsprodukt

Danica Balance

Du har valgt, at 14,00 procent af din Ign skal placeres i Danica Balance pa fglgende vilkar.
e Med 10 arig garanti i opsparingsperioden og hele udbetalingsperioden

¢ Investeringsudlgb ved 65 ar

¢ Investeringsmade: Aggresiv aktieandel

Ved Aggressiv aktieandel er aktieandelen pa ca. 100 procent, indtil der er 22 ar til det tidspunkt,
hvor pensionen tidligst kan udbetales (aftalt investeringsudlgb). Herefter mindskes aktieandelen
Igbende, og andelen af obligationer gges. Du kan se mere om, hvordan fordelingen mellem aktier
og obligationer vil veere i opsparingsperioden pa danicapension.dk eller i Din Netpension.

Bemaeerk, at nar garantiperioden begynder, @&ndres investeringsmaden til Middel aktieandel (Ga-
ranti).

Du har valgt et markedsrenteprodukt med en 10-arig garanti i opsparingsperioden og garanti i he-
le udbetalingsperioden. Det betyder, at du er sikret vaerdien af din opsparing pa det tidspunkt,
hvor garantien begynder, samt dine indbetalinger under garantiperioden. | udbetalingsperioden
er du endvidere garanteret en minimumsudbetaling.

| garantiperioden angiver investeringsmaden den maksimale andel af aktier, som din pension kan
vaere investeret i — det kan betyde, at aktieandelen i perioder kan veere vaesentlig mindre for at
opretholde garantien.

Du har valgt, at pensionen ikke kan udbetales fgr det aftalte pensionstidspunkt, uden at garantien
bortfalder. Du kan veelge at zendre dette tidspunkt mod betaling."

Af daekningsoversigt pr. 1/5 2013 - fremsendt af selskabet den 11/6 2013 - fremgar bl.a.:

"Sadan investerer vi din pensionsordning

Vi investerer efter den investeringsmade, du har valgt i Danica Balance.
Du har valgt investeringsmade: Aggressiv aktieandel.

Du kan fglge med i fordelingen af dine investeringer i netpension.

Garanti mod negativt afkast
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Der er knyttet en garanti til din Danica Balance pensionsordning. Garantiperioden begynder
01.05.2020 (... ar).

Garantien betyder, at nar udbetalingen begynder, vil din garanterede opsparing mindst svare til
summen af opsparingen ved garantiperiodens start 01.05.2020 og dine efterfglgende indbetalin-
ger - fratrukket din betaling for forsikringsdaekninger, garanti og omkostninger.

Dermed er du sikret mod et samlet negativt afkast i garantiperioden, uanset hvordan det gar med
dine investeringer. Og hvis det opsparede belgh, nar du pensioneres, er stgrre end din garantere-
de opsparing, vil din udbetaling blive fastsat ud fra det opsparede belgb.

Det, du betaler for forsikringsdeekninger, garanti og omkostninger mm., kan sndre sig, men i ga-
rantiperioden er der en gvre greense for de omkostninger, som kan indga, nar vi beregner din ga-
ranterede opsparing. Lees mere i investeringsbetingelserne for Danica Balance.

Du skal veere opmaerksom p3, at garantien ikke gaelder, hvis du far udbetalt din pension fgr det af-
talte tidspunkt.

Investeringsudlgbet er 01.05.2030. Investeringsudlgbet har betydning for sammensaetningen af
aktier og obligationer pa din pensionsopsparing og pa, hvornar garantiperioden starter.

Du kan rykke tidspunktet for udbetaling helt frem til investeringsudlgbet, uden at du mister din
garanti.

Hvad koster det at sendre din Danica Balance?
Hvis du gnsker at til- eller fravaelge garantien, andre din investeringsmade eller sendre investe-
ringsudlgb, skal du betale for andringen. Laes mere i bilaget 'Priser for Danica Balance'."

Selskabet har i brev af 28/2 2020 til klageren bl.a. anfgrt:

"Tilknytning af garanti pa din Danica Balance-pension
Garantiperioden pa din pension starter den 1. maj 2020.

Den 1. marts 2020 var din opsparing 2.563.554,21 kroner, og du kan se den garanterede del af be-
Igbet i netpension.

Nar garantiperioden begynder, angiver din investeringsmade, hvor meget af din opsparing vi mak-
simalt kan investere i fonden DP Offensiv, der bestar af risikofyldte aktiver som aktier m.m. Vi kan
altid veelge at investere mindre af din opsparing i DP Offensiv, hvis vi skgnner, at det er ngdven-
digt for, at vi kan opfylde garantien.

Har du en investeringsmade, hvor andelen af DP Offensiv er sa hgj, at du ikke kan vaelge den i ga-
rantiperioden, bliver du automatisk overfgrt til den investeringsmade, der kan investere mest mu-
ligt af din opsparing i DP Offensiv i garantiperioden.

Du kan lese mere om, hvordan vi plejer din opsparing i garantiperioden pa
www.danicapension.dk og fglge fordelingen af investeringerne pa din opsparing i netpension.
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Husk, at du kan fa din pension justeret Igbende, sa den hele tiden passer til dine behov - du skal
blot kontakte os. Du kan ogsa til- og fraveelge garantien og sendre investeringsmaden via netpen-
sion eller Danske Netbank."

Af daekningsoversigt pr. 1/6 2020 fremgar bl.a.:

"Sadan investerer vi din pensionsordning
Vi investerer din pensionsordning i Danica Balance efter investeringsmaden:
Middel risikoforlgb (garanti).

Du kan fglge med i fordelingen af dine investeringer i netpension. Vi justerer Igbende andelen i DP
Offensiv i garantiperioden, hvis det er ngdvendigt for, at vi kan opfylde garantien.

Garanti mod negativt afkast
Der er knyttet en garanti til din Danica Balance pensionsordning. Garantiperioden begynder
01.05.2020 (... ar).

Garantien betyder, at nar udbetalingen begynder, vil din garanterede opsparing mindst svare til
summen af opsparingen ved garantiperiodens start 01.05.2020 og dine efterfglgende indbetalin-
ger - fratrukket din betaling for forsikringsdaekninger, garanti og omkostninger.

Dermed er du sikret mod et samlet negativt afkast i garantiperioden, uanset hvordan det gar med
dine investeringer. Og hvis det opsparede belgh, nar du pensioneres, er stgrre end din garantere-
de opsparing, vil din udbetaling blive fastsat ud fra det opsparede belgb.

Du skal veere opmaerksom pa, at garantien ikke geelder, hvis du far udbetalt din pension fgr det af-
talte tidspunkt.

Investeringsudlgbet er 01.05.2030. Investeringsudlgbet har betydning for sammensatningen af
investeringerne pa din pensionsopsparing og pa, hvornar garantiperioden starter. Du kan rykke
tidspunktet for udbetaling helt frem til investeringsudlgbet, uden at du mister din garanti.

Betaling ved andring af garanti eller investeringsmade
Hvis du gnsker at til- eller fraveelge garantien, @ndre din investeringsmade eller andre investe-
ringsudlgb, skal du betale for ndringen."

Selskabet har i brev af februar 2021 til klageren bl.a. anfgrt:

"Vi er ngdt til at investere din pension forsigtigt - vil du andre din garanti?
Du sparer i dag op med Danica Balance, hvor du har en garanti, som sikrer, at du mindst vil have
et bestemt belgb pa din pensionsopsparing pa det aftalte pensionstidspunkt.

Nar du har garanti, tilpasser vi Isbende andelen af offensive investeringer (aktier mv.), hvis det er
ngdvendigt for, at vi kan opfylde garantien. Det kan betyde, at andelen af offensive investeringer
bliver meget lav eller nul.

Pa grund af det lave renteniveau er vi ngdt til at investere din opsparing forsigtigt for at kunne op-
fylde garantien. Det vil sige med ingen eller kun en lille andel af offensive investeringer og en stor
andel investeringer i stats- og realkreditobligationer, som har lave forventede afkast.
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Med din nuvaerende garanti er der derfor kun en begraenset mulighed for, at du far en stgrre op-
sparing end det, du er garanteret. Samtidig betaler du for din garanti, og du vil derfor ogsa opleve,
at det belgb, du er garanteret, vil falde over tid. Samlet set indebaerer dette, at du kan opleve at
fa en negativ forrentning af din opsparing.

Du kan andre din garanti

Overordnet set har du tre muligheder, nar du sparer op i Danica Balance. Du kan vaelge, at:
1. Fastholde din nuvaerende garanti.

2. Andre din nuveerende garanti til den garanti, som nye kunder kan fa i dag.

3. Fravaelge din nuveerende garanti.

Veelger du at fastholde din nuvaerende garanti, sa vil du fortsat have en forsigtig investerings-
sammensatning og begraenset mulighed for at fa mere, end hvad du allerede er garanteret frem
til det aftalte pensionstidspunkt.

Hvis du veelger at andre din nuvaerende garanti til den garanti, som nye kunder kan fa i dag, skal
du veere opmaerksom p3, at din garanti kan blive lavere, end den du har i dag. Til gengaeld vil du
opna en mere risikofyldt investeringssammensaetning, og du vil derfor fa mulighed for at fa mere
udbetalt, nar du gar pa pension.

Fravaelger du din garanti, er du ikke garanteret et bestemt belgb, og din opsparing bliver investe-
ret med den risiko, du gnsker. Dermed har du mulighed for flere risikofyldte investeringer, og der-
for mulighed for at fa mere udbetalt, end nar du har garanti tilknyttet. Du har ogsa mulighed for
fortsat at kunne investere med lav risiko, uden at skulle betale for at have en garanti.

Ud over forudsaetninger om forrentning baserer din garanti sig pa forudssetninger om gennem-
snitlige levetider og omkostninger. Du har en livsvarig pension, hvor udbetalingerne fortsaetter, sa
lenge du lever. Vaelger du din garanti fra, og vurderer vi, nar du er gaet pa pension, at levetiden
bliver lengere end forventet ved pensionering, skal din pension straekkes over laengere tid, hvilket
kan betyde, at dine udbetalinger bliver sat ned og altsa kan blive lavere end det tidligere garante-
rede niveau. Det samme er tilfaeldet, hvis omkostningerne stiger, og du ikke laengere har garanti.

Du skal overveje, hvad der passer bedst til dig - blandt andet hvor meget udsigten til at fa mere
udbetalt i pension betyder for dig, og om du fortsat gnsker en garanti."

Af daekningsoversigt pr. 1/5 2021 fremgar bl.a.:

"Sadan investerer vi din pensionsordning
Vi investerer din pensionsordning i Danica Balance efter investeringsmaden:
Middel risikoforlgb (garanti).

Vi tilpasser Igbende dine investeringer, sa de fglger den fordeling af investeringsfonde, der skal
veere i forhold til din alder og din investeringsmade.

Desuden tilpasser vi Ipbende andelen i DP Offensiv i garantiperioden, hvis det er ngdvendigt for,
at vi kan opfylde garantien. Det betyder, at andelen i DP Offensiv ogsa kan blive nul.
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Du kan fglge med i fordelingen af dine investeringer i netpension.

Garanti mod negativt afkast
Der er knyttet en garanti til din Danica Balance pensionsordning. Garantiperioden begynder
01.05.2020 (... ar).

Garantien betyder, at nar udbetalingen begynder, vil din garanterede opsparing mindst svare til
summen af opsparingen ved garantiperiodens start 01.05.2020 og dine efterfglgende indbetalin-
ger - fratrukket din betaling for forsikringsdaekninger, garanti og omkostninger.

Dermed er du sikret mod et samlet negativt afkast i garantiperioden, uanset hvordan det gar med
dine investeringer. Og hvis det opsparede belgb, nar du pensioneres, er stgrre end din garantere-
de opsparing, vil din udbetaling blive fastsat ud fra det opsparede belgb.

Det, du betaler for forsikringsdaekninger, garanti og omkostninger mm., kan a&ndre sig. Laes mere i
investeringsbetingelserne for Danica Balance.

Du skal veere opmaerksom p3, at garantien ikke gaelder, hvis du far udbetalt din pension fgr det af-
talte tidspunkt.

Investeringsudlgbet er 01.05.2030. Investeringsudlgbet har betydning for sammensatningen af
investeringerne pa din pensionsopsparing og pa, hvornar garantiperioden starter.

Du kan rykke tidspunktet for udbetaling helt frem til investeringsudlgbet, uden at du mister din
garanti."

| brev af 12/9 2022 fra selskabet til klageren hedder det bl.a.:

"Sadan nedtrapper vi risikoen i Danica Balance med garanti - du far en kompensation

Vi skriver til dig, fordi du sparer op til pension hos os med opsparingsproduktet Danica Balance.
Her har du en garanti, der sikrer, at du minimum har et bestemt belgb pa din pensionsopsparing,
nar du gar pa pension, og vi nedtrapper risikoen, i takt med at du bliver ldre, nar vi investerer
din pensionsopsparing.

Vi vil gerne sikre, at du ved, hvordan vi nedtrapper risikoen, nar du har en garanti. Det kan du der-
for laese om i dette brev.

Samtidig vil vi informere dig om, at beskrivelsen af nedtrapningen i dine investeringsbetingelser
ved en fejl desveerre ikke har vaeret korrekt. Dette brev er derfor ogsa en varsling om, at vi a&ndrer
dine investeringsbetingelser fra den 15. oktober 2022. Fremover vil du derfor tydeligt kunne se i
dine investeringsbetingelser, at vi nedtrapper risikoen mod et tidspunkt, der ligger tidligere end
det aftalte tidspunkt for udbetaling af din pension.

Vi vurderer, at vi har nedtrappet din risiko hurtigere, end du maske ville have gnsket. Vi har derfor
valgt, at vi saetter en kompensation ind pa din pensionsopsparing.

Sadan nedtrapper vi risikoen, nar du har en garanti
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Nar du har knyttet en garanti til din pensionsopsparing i Danica Balance, betyder det, at vi - fra
den dag, hvor garantien traeder i kraft - garanterer, at du minimum har et bestemt belgb pa din
pensionsopsparing, nar du gar pa pension.

Som du kan lzese i dine investeringsbetingelser i netpension, er der fastlagt et investeringsudlgb
for din pensionsopsparing. Investeringsudlgbet er det tidspunkt, hvor du tidligst kan fa udbetalt
din pension uden at miste din garanti, og styrer samtidig, hvornar garantien automatisk treeder i
kraft. Garantien treeder typisk i kraft 10 ar inden investeringsudigbet.

Investeringsudlgbet er som udgangspunkt fastsat til det tidspunkt, hvor du ifglge lovgivningen tid-
ligst kunne fa udbetalt din pension, da du oprettede din pensionsordning hos os. Har du valgt et
andet investeringsudlgb pa din pensionsopsparing, er det naturligvis det, der geelder for din op-
sparing.

Fordi vi gnsker at give vores kunder, heriblandt dig, mulighed for at kunne vaelge at ga tidligere pa
pension og samtidig beholde garantien, nedtrapper vi i hele din opsparingsperiode risikoen hen
mod investeringsudlgbet pa din opsparing. Det betyder, at vi nedtrapper din risiko hurtigere, end
hvis vi nedtrappede den mod det aftalte tidspunkt for udbetaling af din pension, som typisk er et
par ar senere.

Nar din garanti bliver slaet til, kan vi derudover investere din pensionsopsparing endnu mere for-
sigtigt, hvis det er ngdvendigt for at opfylde garantien. Det kan du laese mere om i dine investe-
ringsbetingelser.

Du kan se investeringsudlgbet pa din pensionsopsparing og det aftalte tidspunkt for udbetaling i
netpension ...

Vi &ndrer dine investeringsbetingelser

| dine investeringsbetingelser star der, at vi gradvist nedtrapper risikoen mod det aftalte tidspunkt
for udbetaling. Det er ikke korrekt, da vi som beskrevet ovenfor nedtrapper risikoen hen mod in-
vesteringsudlgbet, som typisk ligger nogle ar tidligere.

Vi @ndrer derfor beskrivelsen i dine investeringsbetingelser fra den 15. oktober 2022, sa det vil
sta rigtigt fremover. Du kan se, hvad vi aendrer i det vedlagte bilag.

Du far en kompensation

Vi har set pa den information, som vi i gvrigt har givet vores kunder om nedtrapning af risikoen,
samt eventuelt de valg, de har truffet i forhold til risikoen pa deres pensionsopsparing. Formalet
har veeret at undersgge, om vores kunder kan have forventet, at Danica Balance med garanti vir-
kede pa en anden made, og om de ville have valgt at spare op til pension pa en anden made, hvis
vores investeringsbetingelser havde beskrevet nedtrapningen af risikoen korrekt.

Pa baggrund heraf vurderer vi, at det kan vaere tilfaeldet for dig. Vi har derfor valgt, at vi seetter en
kompensation pa 30.235 kroner fgr skat ind pa din pensionsopsparing. Hvis du har en pensions-
ordning, hvor du ikke betaler skat af dit afkast, traekker vi ikke skat af kompensationen, men sat-
ter hele belgbet ind pa din opsparing.

Kompensationen vil veere pa din opsparing senest i lgbet af oktober 2022. Du behgver ikke ggre
noget, og du far besked, sa snart pengene er sat ind pa din opsparing.
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Vi har fastsat din kompensation pa baggrund af en beregning, vi har lavet. Den viser, at din pensi-
onsopsparing ville have veeret dette belgb hgjere i dag, hvis vi havde nedtrappet risikoen hen mod
det aftalte tidspunkt for udbetaling af din pension - i stedet for det tidligere investeringsudlgb.

Du kan lzese mere om, hvordan vi har beregnet kompensationen i vedlagte bilag.

Du kan @&ndre investeringsudlgbet pa din pensionsopsparing

Investeringsudlgbet pa din pensionsopsparing har som beskrevet ovenfor betydning for, hvordan
vi nedtrapper risikoen, nar vi investerer din opsparing, og hvornar din garanti traeder i kraft. Du
betaler kun for garantien, nar garantien er i kraft. Jo senere garantien traeder i kraft, jo kortere tid
betaler du for garantien, der sa ogsa kun virker i den kortere periode.

Du har mulighed for at andre investeringsudlgbet pa din pensionsopsparing, sa det ligger teettere
pa eller samtidig med det aftalte tidspunkt for udbetaling af din pension - hvis du gnsker det. Det
koster ikke noget."

Selskabet hari brev af 22/11 2023 til klageren bl.a. anfgrt:

"Din Danica Balance med saldogaranti
Tak for din henvendelse fra den 9. november 2023, som jeg besvarer i min egenskab af klagean-
svarlig i Danica Pension.

Jeg har gennemgaet forlgbet fra oprettelsen af din pensionsordning og frem til i dag, og det er
min vurdering, at vi ikke har begaet fejl i forvaltningen af din pensionsordning. Jeg ma af samme
arsag afvise dit krav om kompensation. Nar det er sagt, har jeg forstaelse for, at udviklingen af
ordningens depot kan give anledning til undren.

Ved oprettelsen af ordningen pr. 1. maj 2013 valgte du at tilknytte en 10-arig garanti i opsparings-
perioden med garantistart den 1. maj 2020. Garantien betyder, at nar udbetalingen begynder, vil
din garanterede opsparing mindst svare til summen af opsparingen ved garantiperiodens start og
dine efterfglgende indbetalinger fratrukket din betaling for forsikringsdeekninger, garanti og om-
kostninger. Denne saldogaranti sikrer dig mod et samlet negativt afkast i garantiperioden, uanset
hvordan det gar med dine investeringer. Garantien betyder imidlertid ogsa, at vi kan tilpasse
sammensatningen af dit depot i garantiperioden, hvis vi skgnner, at det er ngdvendigt for, at vi
kan opfylde garantien.

Vi har oplyst dig om garantien og dens virkemade flere gange - da vi indgik aftalen, og da vi naer-
mede os garantistart den 1. maj 2020. Se vedlagte kopier af mgderapport fra den 4. juni 2013,
daekningsoversigt fra den 11. juni 2013 og brev fra den 28. februar 2020.

Derudover sendte vi et brev til dig den 20. februar 2021, hvor vi oplyste, at vi pa grund af garanti-
en var ngdt til at investere forsigtigt, det vil sige med ingen eller kun en lille andel af offensive in-
vesteringer, og opfordrede dig til at overveje, om du gnskede at beholde din saldogaranti. Brevet,
der blev sendt til din e-Boks, er ogsa vedlagt i kopi.

Din saldogaranti i dag
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Du har pr. 1. november 2023 en saldogaranti pa 2.843.084,44 kroner, mens den opsparede vardi
er pa 2.200.851,81 kroner. Den opsparede vardi er pt. investeret i fondene DP Lange obligationer
med 57,44 % og DP Korte obligationer med 42,56 %. Vi anerkender, at aktivsammensatningen i
depotet lige nu ikke er offensiv som fglge af aftalen om saldogaranti. Du kan til hver en tid fraveael-
ge garantien. | 2023 er det gratis at sla garantien fra, men det vil betyde, at du giver afkald pa dif-
ferencen mellem den opsparede vardi og den garanterede saldo, dvs. ca. 640.000 kroner. Det er
derfor vores anbefaling, at du beholder garantien."

Investeringsbetingelserne pr. 1/5 2013 indeholder fglgende bestemmelser:

"Sadan investeres din pension

Vi investerer din pension ud fra den investeringsmade, du har valgt - se 'Sadan vaelger du en inve-
steringsmade' senere i dette afsnit. Det er os, der bestemmer, i hvilke aktiver pensionen investe-
res.

Pensionen placeres i investeringsfonde, som enten kan vare eksterne eller interne. ... Vi ejer akti-
verne, der investeres i, og du har derfor ingen ejendomsret over dem.

Vi investerer opsparingen efter vores bedste skgn - det samme gaelder inddelingen i investerings-
fonde i forhold til markedsudvikling, forventet afkast, risiko og likviditet. Vi kan ikke stilles til an-
svar for vores skgn.

Sadan veelger du en investeringsmade

Vi tilbyder en raekke investeringsmader, hvor imellem du skal veelge en. Her skal du overveje, hvor
risikovillig du er. Investeringsmaden afggr, hvor stor en andel af din pension der investeres i de
enkelte investeringsfonde - og dermed fordelingen mellem aktier m.v. og obligationer.

Investeringsmaden angiver, om den del af pensionen, der er investeret i aktier m.v., varierer, eller
om den er fast. Og tilsvarende om den andel af pensionen, der er investeret i obligationer, varie-
rer eller er fast.

Varierende aktieandel

Nar du gnsker, at andelen af aktier m.v. varierer, fastszetter vi Igbende fordelingen af aktiver ud
fra, hvor lang tid der er til det aftalte udbetalingstidspunkt, og hvor risikovillig du er. Det sker pa
basis af vores bedste sk@gn over udviklingen pa de finansielle markeder.

Der geelder seerlige regler for, hvordan investeringsmaden virker i garantiperioden - se 'Sadan in-
vesterer vi i garantiperioden' under 'Hvis du har valgt garanti'.

Hvis du har valgt garanti

Garantien kan geelde bade i opsparingsperioden og i udbetalingsperioden. | opsparingsperioden er
det en garanti mod negativt afkast og i udbetalingsperioden en garanteret udbetaling - se 'Seerligt
for pensioner med garanti' under 'Nar pensionen skal udbetales Igbende'.

Har du garanti i opsparingsperioden, vil du automatisk fa garanti i udbetalingsperioden tilkoblet,
nar din udbetaling pabegyndes, hvis du har en pension, der skal udbetales Igbende. Det er dog en
betingelse, at du ikke begynder udbetaling fgr det aftalte investeringsudlgb. Du kan fortsat nar
som helst fra- og tilvaelge garantien i udbetalingsperioden.



Ankenaevnet for Forsikring

16.

100811

Ved til- og fravalg af garanti treekker vi et belgb for @ndringen fra i din pension, se 'Priser for Da-
nica Balance'. Det star i daekningsoversigten, om der er valgt garanti.

| garantiperioden betaler du Igbende for garantien - betalingen for garantien traekkes automatisk
pa pensionen. Prisen for garantien er ikke garanteret - vi kan sendre den ved at anmelde det til Fi-
nanstilsynet.

Garantien i opsparingsperioden

Som udgangspunkt tilknyttes din pension en garanti. Den begynder 10 ar fgr, du tidligst forventer,
at din pension skal udbetales - det tidspunkt kaldes investeringsudlgb. Du kan altid fraveelge ga-
rantien - ligesom du kan vaelge den til igen.

Du kan ogsa veelge en garanti, hvor garantiperioden begynder, sa snart vi har registreret dit gnske
om at fa tilknyttet garantien. Ogsa her skal du selvfglgelig veelge et investeringsudigb.

Garantien i opsparingsperioden betyder, at saldoen pa din pension pa tidspunktet for udbetaling
mindst har samme st@rrelse, som nar garantiperioden begynder, plus efterfglgende indbetalinger
og minus betalingen til forsikringsdaekninger, garanti og bidrag til omkostninger. Hvis den opspa-
rede saldo pa udbetalingstidspunktet overstiger den garanterede saldo, fastsaettes udbetalingen
ud fra den opsparede saldo.

Garantiperioden Igber fortsat fra investeringsudlgbet og frem til det aftalte udbetalingstidspunkt.
Det sker ved, at vi automatisk og gebyrfrit udskyder dit investeringsudlgb for et ar ad gangen. Det
geelder naturligvis ikke, hvis du selv har udskudt dit investeringsudlgb fgr datoen for det hidtidige
investeringsudlgb.

Du kan udskyde investeringsudlgbet, dog ikke laengere end til det udbetalingstidspunkt, vi har af-
talt. | den forbindelse treekker vi et belgb i endringsomkostning fra din pension, se 'Priser for Da-
nica Balance'.

Du kan ikke rykke investeringsudlgbet frem til et tidligere tidspunkt, uden at garantien falder bort.
Hvis pensionen udbetales fgr det aftalte investeringsudlgb, falder garantien bort. Vaer opmaerk-
som pa, at et nyt investeringsudlgb som fglge af en automatisk og gebyrfri udskydelse ogsa er et
aftalt investeringsudigb.

Garantien i udbetalingsperioden

Garantien i udbetalingsperioden betyder, at du er garanteret en minimumsudbetaling i perioden,
hvor din pension udbetales - se 'Seerligt for pensioner med garanti' under 'Nar pensionen skal ud-
betales Igbende'.

Sadan investerer vi i garantiperioden
Som udgangspunkt fortsaetter din investeringsmade usendret, nar garantiperioden begynder, men
angiver nu kun den maksimale aktieandel, din opsparing kan investeres i.

Har du en investeringsmade i den ugaranterede periode, hvor aktieandelen er sa hgj, at den ikke
kan veelges i garantiperioden, vil du ved garantiperiodens begyndelse automatisk blive fgrt over
pa den investeringsmade, der angiver den af os stgrste tilladte aktieandel med garanti.
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Vi kan altid veelge at investere i en lavere andel af aktier end den maksimale, hvis vi skgnner, at
det er ngdvendigt for, at vi kan opfylde garantien.

Vi justerer andelen af aktier m.v. efter bevaegelser pa de finansielle markeder. Derudover justerer
vi for eksempel andelen af aktier m.v., sa vi overholder de investeringsbegraensninger, der er fast-
sat ved lov. Vi kan ikke stilles til ansvar for investeringerne i garantiperioden.

Hvis du fravaelger garantien i garantiperioden
Hvis du fraveelger en igangveerende garanti, skal du veelge en investeringsmade.

Nar pensionen skal udbetales Igbende
Saerligt for pensioner med garanti
De garanterede udbetalinger beregnes ud fra enten den opsparede saldo eller den garanterede

saldo, hvis du har haft garanti i opsparingsperioden. Det er den saldo, der er stgrst, som vi bruger
til at beregne udbetalingerne."

Naevnet udtaler:

Klagerens pensionsordning er placeret i Danica Balance med garanti. Klageren har i 2013 valgt
"Aggressiv aktieandel", der var hgjeste risikoniveau ud af fem. Det fremgar af mgderapport af
4/6 2013, at "nar garantiperioden begynder, sendres investeringsmaden til Middel aktieandel
(Garanti). Du har valgt et markedsrenteprodukt med en 10-arig garanti i opsparingsperioden og
garanti i hele udbetalingsperioden. Det betyder, at du er sikret vaerdien af din opsparing pa det
tidspunkt, hvor garantien begynder, samt dine indbetalinger under garantiperioden. | udbeta-
lingsperioden er du endvidere garanteret en minimumsudbetaling. | garantiperioden angiver
investeringsmaden den maksimale andel af aktier, som din pension kan veere investeret i — det
kan betyde, at aktieandelen i perioder kan vaere veesentlig mindre for at opretholde garantien."
| 2016 reducerede selskabet antallet af mulige risikoprofiler fra fem til tre, og klagerens ordning
blev overfgrt til "Mix hgjt risikoforlgb", der var den mest offensive af de tre nye. Klagerens ga-

rantiperiode begyndte den 1/5 2020.

Klageren har anfgrt, at selskabet har forvaltet pensionsopsparingen i strid med det aftalte, idet
selskabet uden samtykke og dialog har placeret pensionsmidlerne i obligationer pr. 1/5 2020.
Det er sket pa et tidspunkt, hvor renten var negativ, hvilket har givet massive kurstab, efter

renten er blevet normaliseret. Klageren har aldrig givet samtykke til placering i obligationer, og
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han har pa mgder med selskabet indskaerpet, at han ikke gnskede obligationer, hvilket han er
blevet lovet. Han har valgt aktier og hgj risiko. Klageren kraever, at pensionsordningen korrige-
res og forvaltes efter det aftalte, og at han kompenseres for et investeringstab pa ca. 800.000

kr.

Selskabet har afvist at betale kompensation. Selskabet har anfgrt, at klageren pa radgivnings-
megdet i 2013 modtog klar besked om, at aktieandelen ville falde fra 2020, hvilket fremgar af
me@derapporten. Selskabet har informeret om garantiproduktets virkemade i investeringsbetin-
gelserne og dakningsoversigter. Klageren har kunnet orientere sig yderligere om investerings-
sammensatningen pa netpension. Selskabet har i brev af 28/2 2020 mindet om, at garantiperi-
oden og den @ndrede investeringsmade ville traede i kraft den 1/5 2020. Selskabet har den
13/5 2020 fulgt op med et sndringsbrev. Selskabet har i brev af 21/2 2021 foreslaet kunder
med garanti at skifte til et andet produkt, hvilket klageren ikke reagerede pa. Selskabet har ikke
lovet klageren, at hans depot aldrig ville blive investeret i obligationer. Pr. 22/11 2023 var kla-
gerens opsparing investeret i "DP Lange obligationer" med 57,44 % og "DP Korte obligationer"

med 42,56 %.

Det fremgar af investeringsbetingelserne fra 1/5 2013, at "Som udgangspunkt fortsaetter din
investeringsmade uandret, nar garantiperioden begynder, men angiver nu kun den maksimale
aktieandel, din opsparing kan investeres i. Har du en investeringsmade i den ugaranterede pe-
riode, hvor aktieandelen er sa hgj, at den ikke kan veaelges i garantiperioden, vil du ved garanti-
periodens begyndelse automatisk blive fgrt over pa den investeringsmade, der angiver den af
os stgrste tilladte aktieandel med garanti. Vi kan altid vaelge at investere i en lavere andel af
aktier end den maksimale, hvis vi skgnner, at det er ngdvendigt for, at vi kan opfylde garanti-

en.

Det fremgar af daekningsoversigt af 1/5 2013, at "Du har valgt investeringsmade: Aggressiv ak-
tieandel ... Garantiperioden begynder 01.05.2020 ... Investeringsudlgbet er 01.05.2030. Investe-
ringsudlgbet har betydning for sammensaetningen af aktier og obligationer pa din pensionsop-

sparing og pa, hvornar garantiperioden starter."
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Det fremgar af selskabets brev af 28/2 2020, at "Garantiperioden pa din pension starter den 1.
maj 2020. ... Nar garantiperioden begynder, angiver din investeringsmade, hvor meget af din
opsparing vi maksimalt kan investere i fonden DP Offensiv, der bestar af risikofyldte aktiver som
aktier m.m. Vi kan altid vaelge at investere mindre af din opsparing i DP Offensiv, hvis vi skgn-
ner, at det er ngdvendigt for, at vi kan opfylde garantien. Har du en investeringsmade, hvor
andelen af DP Offensiv er sa hgj, at du ikke kan veelge den i garantiperioden, bliver du automa-
tisk overfgrt til den investeringsmade, der kan investere mest muligt af din opsparing i DP Of-
fensiv i garantiperioden. Du kan lzese mere om, hvordan vi plejer din opsparing i garantiperio-
den pa www.danicapension.dk og fglge fordelingen af investeringerne pa din opsparing i net-
pension. ... Du kan ogsa til- og fravaelge garantien og eendre investeringsmaden via netpension

eller Danske Netbank."

Det fremgar af daekningsoversigt af 1/6 2020, at "Vi investerer din pensionsordning i Danica
Balance efter investeringsmdaden: Middel risikoforlgb (garanti). Du kan fglge med i fordelingen
af dine investeringer i netpension. ... Garanti mod negativt afkast. Der er knyttet en garanti til

din Danica Balance pensionsordning. Garantiperioden begynder 01.05.2020".

Naevnet laegger til grund, at selskabet ved garantiperiodens start den 1/5 2020 omlagde klage-
rens investeringer fra ca. 70 % aktieandel til ca. 0 % aktieandel. Naevnet bemaerker, at dette
ikke er i strid med aftalegrundlaget, idet det fremgar af investeringsbetingelserne, at "Vi kan
altid veelge at investere i en lavere andel af aktier end den maksimale, hvis vi skgnner, at det er

ngdvendigt for, at vi kan opfylde garantien."

Spegrgsmalet er herefter, om selskabets information til klageren om investeringssammenszaet-
ningen i pensionsordningen — herunder om den andring i sammensaetningen, som selskabet
foretog ved garantiperiodens begyndelse den 1/5 2020 — har veeret tilstraekkelig, eller om der

er grundlag for, at selskabet ifalder erstatningsansvar over for klageren.
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Naevnet finder efter en samlet vurdering, at sagen er uegnet til naeevnsbehandling, og at en af-
gorelse i givet fald ma ske ved domstolene, hvor der er mulighed for yderligere bevisfgrelse og
herunder mundtlige forklaringer. Neevnet ma derfor afvise at afggre sagen, jf. § 4, stk. 3, i naev-

nets vedtaegter.

Navnet har blandt andet lagt vaegt pa, at klageren i 2013 har valgt investeringsmaden "Aggres-
siv aktieandel" i kombination med en garanti fra 1/5 2020. Kombinationen indebeerer, at klage-
ren har den hgjeste risikoprofil, som pensionsproduktet tilbyder, i ca. 7 ar, hvorefter andelen af
offensive investeringer pr. 1/5 2020 reduceres markant. Der er efter naevnets opfattelse tale
om et saeregent pensionsprodukt, hvor kunden kan have behov for sarlig grundig vejledning
om produktets virkemade og hensigtsmaessighed. Naevnet bemeerker, at selskabet har oplyst,
at kun ca. 5 % af kunderne i Danica Balance i 2013 valgte investeringsmaden "Aggressiv aktie-

andel".

Naevnet har videre lagt vaegt p3, at klagerens investeringer pr. 1/5 2020 blev nedsat til en aktie-
andel pa ca. 0 %. Dette er ikke, hvad klageren med sin valgte investeringsmade kunne forvente
— herunder efter selskabets brev af 28/2 2020, hvor det fremgik, at "Nar garantiperioden be-
gynder, angiver din investeringsmade, hvor meget af din opsparing vi maksimalt kan investere i
fonden DP Offensiv, der bestar af risikofyldte aktiver som aktier m.m. Vi kan altid vaelge at inve-
stere mindre af din opsparing i DP Offensiv, hvis vi skgnner, at det er ngdvendigt for, at vi kan
opfylde garantien. Har du en investeringsmade, hvor andelen af DP Offensiv er sa hgj, at du ikke
kan vaelge den i garantiperioden, bliver du automatisk overfgrt til den investeringsmade, der

kan investere mest muligt af din opsparing i DP Offensiv i garantiperioden."
Naevnet er opmaerksom pa sine afggrelser i sag 96153, 97047, 97267, 97577 og 99158, der dog
ikke angar en situation, hvor kunden har valgt en garanti i kombination med investeringsmaden

"Aggressiv aktieandel".

Som fglge heraf
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Navnet kan ikke afggre sagen.

Klagegebyret tilbagebetales.
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