Ankenasevnet

for

Forsikring
Den 16. juni 2021 blev i sag nr. 96153:

XXXXXXXXXXXXXXXXXXXXX
XXXXXXXXXXXXXXXX
XXXXXXXXXXXXXXX

mod
Danica Pension, Livsforsikringsaktieselskab

Parallelvej 17
2800 Lyngby

afsagt
kendelse:

Forsikringstageren har pensionsordning. Han har i klageskema af 28/11 2020 til naevnet bl.a.
anfort:

"Kort redeggrelse for sagen

Jeg blev i forbindelse med oprettelse af pensionsordning hos Danica Pension, anbefalet at tilknyt-
te en garantiordning som vaern mod evt. kurstab pa pensioneringstidspunktet. Ordningen traeder i
kraft 10 ar forud for tidspunktet for forventet pensionering.

1. april aktiverede Danica ordningen uden nogen som helst vurdering af konsekvenserne eller
radgivning om alternativer. 1. april var Corona krisen for alvor en realitet og aktiekurserne var
styrtdykket med jeg led et tab pa mere end 150.000 kr. ved overgangen til den sakaldte 'garanti-
ordning'.

Jeg mener at Danica svigtet deres radgiveransvar ift. at have anbefalet et garantiprodukt, som in-
gen garanti yder, idet deres ukritisk aktiverer produktet kan medfgre stgrre kurstab end det, som
produktet er tilteenkt at skulle veerne mod.

Jeg er klar over at situation i marts og april var ganske uforudsigelig, men netop derfor men jeg
det er forkasteligt at de blot har programmeret en computer til blindt at salge uden nogen form
for radgivning af mig som kunde. Jeg burde som minimum have veeret forelagt relevante alterna-
tiver til et tab pa mere end 150.000 kr. Om sa alternativerne matte veere helt at fravaelge garanti-
en, udskyde pensionsalderen med 1 ar eller noget helt tredje er underordnet, sa jeg havde faet
valget.

Hvad vil du konkret opna hos selskabet?
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Fuld kompensation for det tab jeg har lidt og tilbagerulning af pensionsordningen fra f@r garantien
blev aktiveret."

| brev af 11/12 2020 fra selskabet til nsevnet hedder det bl.a.:

"Sagen omhandler, hvorvidt klageren har krav pa erstatning fra Danica, fordi den til hans pensi-
onsopsparing knyttede garanti mod negativt afkast aktuelt var til hinder for, at hans opsparing ik-
ke var investeret offensivt i en periode, hvor der var markante kursstigninger pa aktiemarkedet.

Klagerens pensionsopsparing er Danica Balance, som er et markedsrenteprodukt. Pensionsaftalen
er oprindeligt tegnet i 2010 med garanti, hvor det til stadighed har vaeret oplyst, at garantien skul-
le traede i kraft 1. april 2020. Det svarer til 10 ar fgr det i aftalen forudsatte pensioneringstids-
punkt.

Klagerens nyeste aftaledokument Bilag A er fra 5. januar 2017, og geelder pr. 1. august 2016. Det
fremgar af side 2, at der investeres i 'Mix middel risikoforlgb', hvor den pr. 1. august 2016 geel-
dende sammensaetning samt garantien er naermere forklaret pa side 6-7.

Til aftalen hgrer de oprindelige forsikringsbetingelser fra 2010, hvor den relevante del — saerligt
afsnittet 'Sadan investerer vi i garantiperioden' side 5-6 — af investeringsbetingelserne fremlagges

som Bilag B.

Der er i klagen ikke fremsat synspunkter, som selskabet ikke allerede har taget stilling til, og jeg
henviser derfor til den af klageren fremlagte korrespondance, herunder navnlig selskabets brev af
8. september 2020.

Som Bilag C fremlaegges selskabets brev til klageren af 31. januar 2020, hvor klageren blev gjort
opmaerksom pa konsekvenserne af, at garantien tradte i kraft 1. april 2020. | det samme brev blev
klageren informeret om, at han kunne kontakte selskabet, hvis han gnskede at fravaelge garantien
eller &endre investeringsmade."

Klageren har i mail af 23/12 2020 til naevnet bl.a. bemaerket:

"Danicas svar af 17.12.2020 har indledningsvis en udlaegning af hvad sagen omhandler (i deres op-
tik), som jeg simpelthen ikke kan overszette til forstaeligt dansk. Jeg kunne frygte, at de igen ikke
forholder sig til klagen, men kommer med 'svar' som reelt ikke omhandler klagen.

Jeg fastholder, at Danica har svigtet deres radgiveransvar ift. at have anbefalet et garantiprodukt,
som reelt ingen garanti yder, idet deres ukritisk aktiveringen af produktet kan medfgre stgrre tab
end det, som produktet er tiltaenkt at skulle veerne mod — Der er ikke en garanti!

Jeg er fuldt ud med p3, at prisen for en garanti er et lavere afkast i garantiperioden, men at tabet
ved aktiveringen af garantien kan overga det tab jeg evt. ville kunne lide uden garantien, er jo helt
vanvittigt.

Jeg er pa intet tidspunkt blevet gjort opmaerksom pa3, at jeg kunne tabe en stor del af min pensi-
onsopsparing nar garantien blev aktiveret eller i den konkrete situation blevet informeret om
stgrrelsen pa det mulige tab, samt alternativerne til dette inden garantien blev aktiveret.
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Danica henviser til, at de bilag C skulle have gjort opmaerksom pa konsekvenserne af at garantien
tradte i kraft 1. april 2020, hvilket jeg pa ingen made er enig i. Det fremgar pa ingen made, at jeg
har risiko for at tabe en stor del af min pensionsopsparing pa tidspunktet for garantiens ikrafttrae-
delse, men alene, at nar garantiperioden begynder begranses der hvor meget af min opsparing,
som de maksimalt kan investere i risikofyldte aktiver. At konsekvenserne kan blive, at de realise-
rer et stort tab pa min bekostning, fremgar ingen steder."

Selskabet har i brev af 5/1 2021 til naevnet bl.a. bemaerket:

"I sit forholdsvis korte gensvar forbinder klageren hele 7 gange begrebet 'tab' med sin pensions-
ordning. Det er imidlertid vigtigt at have for gje, at der efter 1. april 2020 ikke er lidt et tab, og at
garantien for sa vidt virker. Klageren er i stedet gaet glip af det overskud, der aktuelt/tilfeeldigt
ville have vaeret forbundet med at vaere mere offensivt investeret."

| brev af 21/1 2021 fra klageren til naevnet hedder det bl.a.:

"Klagen har aldrig drejet sig om tab/negativt afkast EFTER garantiperiodens ikrafttreedelse, men
alene om et helt faktuelt tab ifm. ikrafttraadelse af garantien.

| brev modtaget 04.02.2020 (Bilag C) oplyses det, at min samlede opsparing udggr 2.212.179 kr.
pr. 1. februar 2020, og garantien traeder i kraft 01.04.2020. Da Danica Pension ikke har stillet yder-
ligere information til radighed frem mod tidspunktet for garantiens ikrafttreedelse, ma jeg i al vae-
sentlighed ga ud fra, at det er dette belgb, som minimum garanteres, plus fremtidige indbetalin-
ger.

Med en manedlig indbetaling pa ca. 9.100 kr. ma det forventes, at den samlede opsparing er pa
minimum 2.312.279 kr. (fgr forrentning) ved udgangen af 2020. Medregnes en forrentning pa
6,6%%*) i 2020, burde opsparingen have veeret i omegnen af 2.465.000 kr.

Pa Netpension er den samlede opsparing oplyst til kun at udggre 2.175.038 kr. ved udgangen af
2020 og dette inkl. et positivt afkast pa 134.415 kr. efter garantiens ikrafttraadelse. Se bilag E.

| netop modtaget information fra Danica Pension (bilag D Dit Pensionsoverblik januar 2021) star-
tes der indledningsvis med at oplyse 'Til trods for coronakrisen har vores kunder faet paene afkast i
2020'. Efterfglgende oplyses mit aktuelle afkast til MINUS 6,0 % !

Brevet afsluttes med 'Paene afkast pa pensionsopsparingen i 2020 — trods coronavirus. Vores kun-
der har fdet paene afkast pa deres pensionsopsparing i 2020, selvom det var et usaedvanligt Gr med
restriktioner, hjemmearbejde og midlertidige nedlukninger verden over pG grund af coronavirus.
Kunder, der sparer op til pension med Danica Balance og middel risiko har for eksempel fdet afkast
pa 6,6 til 11,4 procent.’

Igen kan jeg kun opfatte et afkast pa -6 % som et tab, og medregnes de 'paene afkast aret 2020
har budt pa', er det reelle tab markant stgrre.
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Som pensionskunde i Danica Pension er det meget begraenset information, man som kunde far
stillet til radighed ift., hvorledes bl.a. ens pensionsmidler investeres, hvorfor man ma have tillid til,
at dette ggres i kundens interesse.

Af Netpension fremgar det f.eks. alene at 'Din opsparing er investeret i Danica Balance, Middel ri-
sikoforlgb (g) med nedtrapning af risiko'. Det fremgar saledes ikke, hvorledes sammensatningen
er mellem Danica Pension MIX, Danica Pension Offensiv og Danica Pension Defensiv, hverken fgr
eller efter garantiens ikrafttreedelse. Seneste information stammer fra en fremsendt daeknings-
oversigt fra 2016, hvoraf det fremgik at sammensatningen pa davaerende tidspunkt var pa hhv.
39,89%, 44,82% og 15,29%.

Sa nar Danica Pension i brev af 4. februar 2020 (bilag C) skriver: 'NdGr garantiperioden begynder,
angiver din investeringsmdde, 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 skgnner, at det er ngdvendigt for, at vi kan opfylde garanti-
en. Har du en investeringsmade, hvor andelen af DP Offensiv er sG hgj, at du ikke kan vaelge den i
garantiperioden, bliver du automatisk overfgrt til den investeringsmdde, der kan investere mest
muligt af din opsparing i DP Offensiv i garantiperioden.'

- Sa har man som kunde reelt ingen mulighed for at forholde sig til, hvad dette matte betyde, men
alene tro p3, at Danica Pension varetager kundens interesser pa en professionel made.

| en helt usaedvanlig situation hvor landet bliver lukket ned grundet den verdensomspandende
Coronaepidemi og et aktiemarked, som reagerer med voldsomme kursfald, er det groft uansvar-
ligt blot at lade en computer pr. automatik (oplyst i svar fra Danica Pension af 08.09.2020) skifte
investeringsprofil/salge ud af aktier, uden nogen forholder sig til stgrrelsen pa et eventuelt tab el-
ler radgiver mig om alternativer.

Danica Pension er den professionelle part, og som kunde bgr man som minimum kunne forvente
at veere forelagt alternativer, da det stod klart umiddelbart fgr garantien skulle traede i kraft 1.
april, at veerdien af min opsparing var faldet med mere end 250.000 kr. efter brevet Tilknytning af
garanti pa din Danica Balance-pension' blev fremsendt 4. februar (Bilag C).

Jeg forventer ikke, at Danica Pension skal tage ansvar for hvilket alternativ, der matte vaere bedste
i den givne situation, men alene at jeg som kunde bliver forelagt relevante alternativer. Om sa al-
ternativerne matte veere helt at fraveelge garantien, udskyde pensionsalderen med 1 ar eller no-
get helt tredje er underordnet, sa laenge jeg har et valg.

Jeg fastholder saledes, at Danica Pension har pafgrt mig et tab, og at de er erstatningsansvarlig,
idet deres forvaltning af min pensionsmidler har vaeret staerkt kritisabel, ligesom deres radgivning
har vaeret mangelfuld og utilstraekkelig."

Selskabet har i brev af 11/2 2021 til naevnet bl.a. anfgrt:

"Klageren kan ikke have haft en berettiget forventning om, at en oplyst veerdi pr. 1. februar 2020,
kr. 2.212.179, som minimum ville vaere bevaret, nar garantien udtrykkeligt fgrst tradte i kraft 2
maneder efter den 1. april 2020.
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Nar klageren — trods indbetalinger og positivt afkast efter garantiens ikrafttreedelse — opnar et
samlet minus pa 6,0 % for 2020, skyldes det de betydelige kurstab i februar og marts 2020.

Jeg har forstaelse for, at klageren er irriteret over at have faet tilsendt den fremlagte standard-
mail fra januar 2021 om generelt gode 2020-afkast pa opsparingsaftaler uden garanti. Det fremgar
dog med tilstreekkelig tydelighed, at der netop er tale om en brochure-lignende standardmedde-
lelse, ligesom det — med en markant fremhaevelse pa side 1 i meddelelsen — er anfgrt, at klageren
konkret opnaede et 2020-afkast pa -6,0 %.

Klageren haevder, at det ikke har vaeret muligt for ham at se investeringssammensaetningen pa
Netpension. Det er ikke korrekt, idet klageren til enhver tid har kunne tilgd fanen 'Aktiver' fra sin
Kontooversigt og afleese investeringssammensatningen. Som Bilag D fremlaegges to skeermbille-
der, hvor det fgrste vedrgrer en anonym forsikringstager, mens det andet er det, som klageren
selv kunne se den 26. januar 2021. Klageren kan ved hjzelp af en 'skyder' under 'lagkagen' aflaese
investeringssammensatningen pa andre datoer.

Jeg har allerede den 14. oktober 2020, klagerens bilag, redegjort for, hvorfor selskabet ca. 1. april
2020 hverken burde eller skulle have reageret anderledes over for klageren og andre tilsvarende
kunder. Safremt naevnet skulle vaere uenige heri, bemaerkes, at det alligevel havde veaeret ureali-
stisk at na at fa en investeringsomlaegningsaftale med klageren i stand, inden markedet vendte pi-
len opad igen. Klageren var dermed alligevel gaet glip af kursstigningerne.

Herudover er ingenlunde sikkert, at klageren i det daveerende urolige marked ville have gnsket at
Igbe den ekstra risiko, der ville vaere forbundet med at frakoble garantien."

Klageren har i brev af 28/2 2021 til naevnet bl.a. bemaerket:

"Det glaeder mig, at Danica Pension nu langt om laenge anerkender, at jeg har lidt et betydeligt
tab, fra Danica Pension 4. februar 2020 informerede mig om, at garantien ville treede i kraft 1.
april 2020, til den sa faktisk tradte i kraft 1. april 2020.

Mht. investeringssammensatningen, er det centralt, hvorvidt man som pensionskunde, pa bag-
grund af den information Danica Pension stiller til radighed, med rimelighed har haft en chance
for at opdage, at man kunne sta over for at lide et betydeligt tab ved garantiens ikrafttraedelse, el-
ler om Danica Pension som den professionelle part skulle have informeret mig som kunde, saledes
jeg kunne have haft indflydelse p3, hvad der skulle ske.

Jeg har produktet 'Danica Balance efter investeringsmaden middel risikoforlgb og aftagende risi-
ko'

og af investeringsbetingelserne (Bilag F) fremgar det: 'Sddan investerer vi i garantiperioden. Ndr
din garantiperiode begynder, aendrer vi din investeringsmdde til en seerlig investeringsmade for
opsparing med garanti. Du vil derfor opleve, at fordelingen af dine investeringer eendres, og at an-
delen af offensive investeringsfonde typisk vil vaere mindre, end den var umiddelbart for, din ga-
rantiperiode begyndte.'

Orienterer man sig pa Danica Pensions hjemmeside praesenteres man for et billede af, hvorledes
investeringsprofilen andrer sig over tid for at reducere risikoen.
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Nedenstdende billeder understgttes tillige af den faktiske sammensaetning op til garantiperiodens
ikrafttraedelse:

Hvorledes 'aftagende risiko' og 'typisk mindre andel af DP Offensiv' efter garantiperiodens ikraft-
traedelse kan resultere i en fordeling, som alene bestar af 100 % 'Danica Pension Lange Obligatio-
ner' (se nedenstaende), er uforstaeligt og helt uforudsigeligt for mig som pensionskunde.

Som pensionskunde har jeg ikke haft nogen mulighed for at kunne forudse, at investeringsprofilen
ville blive aendret sa drastisk, og at der derved var risiko for, at jeg kunne blive pafgrt betydelige
tab. Jeg fastholder saledes, at Danica Pension har pafgrt mig et tab, og at de er erstatningsansvar-
lig, idet deres forvaltning af min pensionsmidler har vaeret staerkt kritisabel.

Af brev modtaget 21. februar 2021 (Bilag G) skriver Danica Pension nu: 'Vi er ngdt til at investere
din pension forsigtigt - vil du aendre 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 lgbende andelen af offensive investerin-
ger (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.’

Og laegger op til at jeg skal vaelge:

1. Fastholde din nuvaerende garanti.

2. /ndre din nuveerende garanti til den garanti, som nye kunder kan fa i dag.
3. Fravaelge din nuveerende garanti.

Informationen er relevant og preecis den jeg havde forventet at fa, INDEN garantien skulle traede i
kraft. At komme med informationen nu, efter at andelen af DP Offensive allerede er reduceret til
0 %, er simpelthen pa bagkant og en efterrationalisering, nar det drejer sig om at informere deres
pensionskunder!"

Klageren har i mail af 19/3 2021 til naevnet videre bl.a. bemaerket:

"Opsummering:

Danica Pension har erkendt, at jeg som pensionskunde har lidt et tab pa over 200.000 kr. i forbin-
delse med aktivering af den garantiordning, som er tilknyttet min pensionsordning — et produkt
som netop blev anbefalet som sikring af ens pensionsformue!

Prisen for garantiordningen er, at man samtidig accepterer en lavere forrentning, idet som det
fremgar af Danica Pensions informationsmateriale 'andelen af DP Offensiv vil gradvist vil blive re-
duceret fra tidspunkter for garantiens ikrafttraedelse og frem til pensionering'.

| den konkrete sag har Danica Pension:

- Ukritisk aktiveret garantiordningen pa trods af voldsomme kursfald umiddelbart fgr garantipe-
riodens start (Corona krisens start marts og april 2020) og med store tab til fglge. Som Danica
Pension har oplyst, sa er det blot en dato i en computer, som ivaerksatter processen.

- lkke reduceret andel af DP Offensiv, men omlagt hele portefgljen til Danica Pension Lange Ob-
ligationer, hvorved effekt af kursfaldet ramte hele portefgljen af aktier og ikke kun en mindre
andel.
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- Undladt at informere og vejlede mig om alternativer, da det stod klart at jeg ville tabe mere
end 200.000 kr. hvis garantien blev aktiveret."

Naevnet har faet forelagt bilag fra sagen. Af daeekningsoversigt pr. 1/8 2016 fremgar bl.a.:

"Sadan investerer vi din pensionsordning
Vi investerer din pensionsordning i Danica Balance efter investeringsmaden:

Lige nu er din investeringsmade: Mix middel risikoforlgb.

Nedenfor kan du se fordelingen af dine investeringer, som den ser ud nu.
Fordeling i procent

Danica Pension Mix 39,89
Danica Pension Offensiv 44,82
Danica Pension Defensiv 15,29

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
01.04.2020 (... ar).

Garantien betyder, at nar udbetalingen begynder, vil din garanterede opsparing mindst svare til
summen af opsparingen ved garantiperiodens start 01.04.2020 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.

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

| brev af 31/1 2020 fra selskabet til klageren hedder det bl.a.:

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

Den 1. februar 2020 var din opsparing 2.212.179,27 kroner, og du kan se den garanterede del af
belgbet 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.
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Har du en investeringsmade, hvor andelen af DP Offensiv er sa hgj, at du ikke kan veelge 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.

Husk, at du kan fa din pension justeret Ipbende, 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 mail af 2/9 2020 fra klageren til selskabet fremgar bl.a.:

"Foranlediget af den informationsmail | udsendte i august, hvoraf det fremgar, at jeg har haft et
stort negativt afkast, havde jeg et telefonmpde med jeres radgiver ... Pa mgdet fremgik det, at
den primaere arsag til tabet pa de +150.000 kr. var forarsaget af skift i risikoprofil pr. 1. april ifm.
overgang til garantiperiode.

Som jeg forstod det, sa har | realiseret alle aktier pr. automatik, saledes portefgljen nu alene be-
star af langsigtede obligationer.

Det er i den sammenhang mig fuldstaendigt ubegribeligt, at | pr. automatik blindt realiserer alle
aktier uden skelen til stgrrelsen pa evt. tab, nar | netop har solgt garantiperioden som et produkt,
der skulle vaerne mod tab. | realiteten er risikoen for at lide et betragteligt tab under en ugunstig
konjunktur i givet fald saledes blot flyttet fra tidspunktet for pensionering, til praecis 10 ar fgr pen-
sionering!

Hvorfor har | ikke radfgrt jer med mig som kunden, hvis |, som i den aktuelle situation, star over
for at skulle realisere sa stort et tab?

Jeg er trods alt kun ... ar, hvorfor der burde vaere rigtig mange muligheder for at agere ift. den ak-
tuelle konjunktur.

| er den professionelle part i den her situation, og jeg har saledes en klar forventning om, at | for-
valter mine pensionsmidler forsvarligt, og at | yder den radgivning, der matte vaere ngdvendig i
den forbindelse. Det finder jeg ikke, at | pa nogen made har levet op til i denne sag, hvorfor jeg
imgdeser fuld kompensering og den ngdvendige radgivning ift. fremadrettet investeringsprofil."

| brev af 8/9 2020 fra selskabet til klageren hedder det bl.a.:

"Det er naturligvis uheldigt, at du er blevet ramt af det fald, der har praeget de finansielle marke-
der i kglvandet pa COVID 19, men jeg kan desveerre ikke pa vegne af Danica Pension tilbyde dig
kompensation for dit negative afkast.

Du har valgt at investere din pension i Danica Balance middel risikoforlgb, og din pension er i dag,
som fglge af den aftalte, tilknyttede garanti, investeret i 100 % lange obligationer.



Ankenaevnet for Forsikring

9. 96153

Selvom du har haft et negativt afkast pa 178.558 kroner i 2020, har du set over en laengere perio-
de haft et positivt afkast. Sdledes var eksempelvis dit samlede afkast i perioden fra 1. januar 2014
til 1. september 2020 pa 406.536 kroner. Det er vigtigt, at du betragter udviklingen i dit depot
over tid og ikke kun fokuserer pa et enkelt darligt ar.

Vi har Igbende informeret dig om, at din garanti ville traede i kraft den 1. april 2020 — informatio-
nen har bade veeret tilgaengelig bade pa netpension og i de daekningsoversigter, vi har sendt til
dig.

Radgivning

Det er, som du skriver, korrekt, at vi automatisk har tilkoblet din garanti pr. 1. april 2020 — det er
sadan, produktet virker, og det er det, vi har aftalt, og vi har ikke mulighed for at detailstyre hver
enkelt pensionsordning forud for garantiperiodens start. Der vil altid vaere en risiko forbundet
med at investere i aktier, og den risiko gar jeg ud fra, at du har vaeret bekendt med.

Nar det er sagt, kunne ingen forudse COVID-19 og dens effekt pa de finansielle markeder, og det
er sveert at se, hvordan vi skulle have radgivet dig forud for tilkoblingen af garantien. Hvis marke-
det var dykket yderligere, og vi havde radet dig til at frakoble garantien, havde du vaeret endnu
darligere stillet."

| brev af 14/10 2020 fra selskabet til klageren hedder det bl.a. videre:

"Du synes imidlertid at forudsaette, at kursstigningerne i april var uundgaelige. Som jeg ser det,
kunne du med rette have bebrejdet Danica, hvis vi havde tilsidesat dine aftalevilkar og fastholdt
en markant aktieandel i din opsparing, hvilket ved en fortsat nedadgaende udvikling pa de finan-
sielle markeder ville have pafgrt dig yderligere tab.

Danica Pension har ikke lagt skjul pa, hvordan garantien fungerer, og du er desuden radgivet to
maneder fgr om garantiens betydning for investeringssammensatningen. Det gav dig en rimelig
tid til at g@re dine overvejelser, og jeg mener ikke, at der er grundlag for at bebrejde Danica Pen-
sion, at vi ikke kontaktede dig yderligere, inden garantien tradte i kraft."

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

"Vi er ngdt til at investere din pension forsigtigt — vil du sendre 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.

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,
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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. /A&ndre din nuvaerende garanti til den garanti, som nye kunder kan fa i dag.

3. Fravalge din nuveerende garanti.

Valger du at fastholde din nuvaerende garanti, sa vil du fortsat have en forsigtig investerings-
sammensatning og begranset 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.

Fraveelger 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 forudsatninger 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 investeringsbetingelserne for Danica Balance pr. 21/6 2019 fremgar bl.a.:

"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.

Sadan veelger du en investeringsmade

Vi tilbyder en raekke investeringsmader, og du skal vaelge en af dem. Nar du vaelger, skal du over-
veje, hvor risikovillig du er. Investeringsmaden afggr, hvor meget af din pensionsopsparing vi in-
vesterer i henholdsvis offensive, blandede og defensive investeringsfonde, samt hvordan forde-
lingen vil udvikle sig over tid.

Aftagende risikoforlgb
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Din andel af offensive investeringsfonde vil veere aftagende over tid. Vi vil Igbende reducere din
andel ud fra, hvor lang tid der er til det aftalte udbetalingstidspunkt, og hvor risikovillig du er. Du
kan alt efter din risikovillighed vaelge mellem de investeringsmader, vi tilbyder med en aftagende
andel af offensive investeringsfonde.

Nar din andel af offensive investeringsfonde reduceres, flyttes den i stedet til de blandede eller
defensive investeringsfonde.

Generelt for aftagende og faste risikoforlgb
Du kan altid se, hvilken investeringsmade du har valgt, og hvordan fordelingen mellem offensive,
blandede og defensive investeringsfonde er, i netpension eller Danske Netbank.

Hele pensionsopsparingen kan placeres direkte eller via en investeringsfond i korte danske obliga-
tioner og kontanter, hvis vi skgnner, det er mest hensigtsmaessigt.

Hvis du har valgt garanti

| deekningsoversigten kan du se, om du har valgt garanti, og hvornar garantiperioden begynder.
Du kan nar som helst til- og fravaelge garantien. Det koster et belgb, som vi traekker fra i din op-
sparing, se 'Priser for Danica Balance'.

Garantien sikrer dig en garanteret udbetaling ved det aftalte udbetalingstidspunkt, uanset hvor-
dan investeringen af din opsparing udvikler sig i garantiperioden. Nar vi ved garantiperiodens be-
gyndelse beregner den udbetaling, du er garanteret ved pension, bruger vi den rentetilskrivning,
der fremgar af din deekningsoversigt. Du skal vaere opmaerksom pa3, at der er tale om en gennem-
snitlig forrentning i hele garantiperioden, og at den skal ses sammen med de gvrige elementer i
beregningsgrundlaget.

Den garanterede udbetaling kan sendres som fglge af aftalte reguleringer. Det kan for eksempel
vaere indeksregulering, aendringer i forsikringsdaekninger, opsparingssikring og andre forhold, som
er omfattet af denne aftale. Det betyder, at den garanterede udbetaling ogsa kan blive mindre.

Hvis din garantiperiode begynder mere end 10 ar fgr det aftalte udbetalingstidspunkt, vil vi be-
regne en ny garanteret udbetaling 10 ar fgr det aftalte udbetalingstidspunkt. Vi fastsaetter dog ik-
ke den garanterede udbetaling hgjere, end at du kan bevare din eksisterende andel af offensive
investeringsfonde. Nar vi beregner den nye garanterede udbetaling, anvender vi det grundlag,
som vi pa det tidspunkt opretter forsikringer pa. Du kan dog ikke fa en mindre udbetaling end den
allerede garanterede udbetaling.

| garantiperioden betaler du Ipbende for garantien — betalingen for garantien traekkes automatisk
i din opsparing. Prisen for garantien er ikke garanteret — vi kan @&ndre den ved at anmelde det til
Finanstilsynet.

Sadan investerer vi i garantiperioden

Nar din garantiperiode begynder, sendrer vi din investeringsmade til en szerlig investeringsmade
for opsparing med garanti. Du vil derfor opleve, at fordelingen af dine investeringer aendres, og at
andelen af offensive investeringsfonde typisk vil vaere mindre, end den var, umiddelbart fgr, din
garantiperiode begyndte.
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| garantiperioden tilpasser vi Ipbende andelen af offensive investeringsfonde i dit Balance-depot,
nar vi skgnner, det er hensigtsmaessigt, eller det er ngdvendigt for, at vi kan opfylde garantien.

Derudover kan vi tilpasse fordelingen af investeringerne, sa vi overholder den til enhver tid geel-
dende lovgivning. Du far ikke saerskilt besked om tilpasninger, men du kan altid se din aktuelle

fordeling af investeringsfonde i netpension eller Danske Netbank.

Hvis du fravaelger garantien i garantiperioden
Hvis du fraveelger en igangvaerende garanti, skal du vaelge en ny investeringsmade."

Navnet udtaler:

Klageren har pensionsopsparing i markedsrenteproduktet Danica Balance med en aftalt, tilknyt-
tet garanti. Garantien traeder i kraft 10 ar fgr det aftalte pensioneringstidspunkt og sikrer klage-
ren mod at fa et samlet, negativt investeringsafkast i den 10-arige garantiperiode. Klagerens
valg af investeringsmade forud for garantiperioden var "Mix Middel Risikoforlgb", hvor investe-
ringerne fordeles mellem investeringsfondene "DP Mix", "DP Offensiv" og "DP Defensiv" og har

en aftagende risiko/aktieandel over tid.

Ved brev af 31/1 2020 orienterede selskabet klageren om, at hans garantiperiode startede den
1/4 2020. Selskabet oplyste, at "Nar garantiperioden begynder, angiver din investeringsmade,
hvor meget af din opsparing vi maksimalt kan investere i fonden DP Offensiv, der bestar af risi-
kofyldte aktiver som aktier m.m. Vi kan altid veelge 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 inve-
steringsmade, hvor andelen af DP Offensiv er sa hgj, at du ikke kan valge den i garantiperio-
den, bliver du automatisk overfgrt til den investeringsmade, der kan investere mest muligt af
din opsparing i DP Offensiv i garantiperioden. Du kan laese mere om, hvordan vi plejer din op-
sparing i garantiperioden pa www.danicapension.dk og fglge fordelingen af investeringerne pa

din opsparing i netpension."

| februar og marts 2020 led klageren tab pa sine investeringer i "Mix Middel Risikoforlgb" pa
grund af uro og kursfald pa investeringsmarkederne som fglge af Covid 19-situationen. Den 1/4

2020 solgte selskabet klagerens investeringer i "Mix Middel Risikoforlgb" for at omlzegge hele
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portefgljen til "DP Lange Obligationer" som led i en a&ndret investeringsmade i garantiordnin-

gen. | resten af 2020 var der overordnet set markante kursstigninger pa aktiemarkedet.

Af investeringsbetingelserne fremgar det, at "Nar din garantiperiode begynder, andrer vi din
investeringsmade til en saerlig investeringsmade for opsparing med garanti. Du vil derfor ople-
ve, at fordelingen af dine investeringer @&ndres, og at andelen af offensive investeringsfonde
typisk vil vaere mindre, end den var, umiddelbart fgr, din garantiperiode begyndte. | garantipe-
rioden tilpasser vi Igbende andelen af offensive investeringsfonde i dit Balance-depot, nar vi
skgnner, det er hensigtsmaessigt, eller det er ngdvendigt for, at vi kan opfylde garantien. Der-
udover kan vi tilpasse fordelingen af investeringerne, sa vi overholder den til enhver tid geel-
dende lovgivning. Du far ikke szerskilt besked om tilpasninger, men du kan altid se din aktuelle

fordeling af investeringsfonde i netpension eller Danske Netbank."

Klageren har anfgrt, at han har lidt et tab pa mere end 150.000 kr. i forbindelse med overgang
til garantiperiode den 1/4 2020. Selskabet burde have forelagt ham relevante alternativer i ste-
det for ukritisk og automatisk at realisere et kurstab af en sadan stgrrelse og endre aktieande-
len til 0 %. Han er derved blevet pafgrt et stgrre tab, end hvad garantien skulle veerne mod, og
risikoen for tab under en ugunstig konjunktur er pa den made reelt blot blevet rykket frem med
10 ar fra pensioneringstidspunktet til garantiperiodens begyndelse. Klageren har ogsa anfgrt, at
det var uforudsigeligt for ham ud fra selskabets kommunikation, at selskabet valgte at aendre
investeringsprofilen sa drastisk, at fordelingen efter den 1/4 2020 bestod af 100 % lange obliga-
tioner. Han har anfgrt, at han har valgt garantiproduktet pa selskabets anbefaling, men at sel-
skabet har svigtet sit radgiveransvar og har forvaltet hans pensionsmidler staerkt kritisabelt.
Han kraever erstatning for sit tab, og at pensionsordningen rulles tilbage, til for garantien blev

aktiveret.

Selskabet har anfgrt, at selskabet har handteret pensionsordningen i overensstemmelse med
det aftalte, og at klageren til stadighed i pensionsoversigter og senest ved brev af 31/1 2020 er
blevet oplyst, at garantiperioden skulle traede i kraft den 1/4 2020. | brevet af 31/1 2020 er kla-

geren blev oplyst om konsekvenserne af, at garantien skulle traede i kraft, og han blev opfordret
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til at kontakte selskabet eller bruge Netpension, hvis han gnskede at fravaelge garantien eller
foretage andre andringer. Selskabet har anfgrt, at selskabet hverken skulle eller burde have
reageret anderledes over for klageren eller andre tilsvarende kunder den 1/4 2020, og at sel-
skabet ikke kan yde kompensation for det overskud, som klageren er gdet glip af aktuelt og til-

feeldigt ved ikke at veere mere offensivt investeret efter den 1/4 2020.

Naevnet bemaerker, at selskabet i sin kommunikation til klageren forud for garantiperiodens
begyndelse med fordel kunne have praciseret, at selskabet i garantiperioden — ud over at krae-
ve betaling for garantien — kan vaere ngdt til at investere opsparingen forsigtigt. Det gaelder
ogsa brevet af 31/1 2020, hvor man kunne have ydet mere konkret vejledning, saledes som
selskabet gjorde ved brev af februar 2021, hvori det hedder: "Pa grund af det lave renteniveau
er vi ngdt til at investere din opsparing forsigtigt for at kunne opfylde 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. Med din nuvaerende garanti er
der derfor kun en begraenset mulighed for, at du far en stgrre opsparing end det, du er garante-
ret. Samtidig betaler du for din garanti, og du vil derfor ogsa opleve, at det belgb, du er garan-
teret, vil falde over tid. Samlet set indebzerer dette, at du kan opleve at fa en negativ forrent-

ning af din opsparing."

Efter en gennemgang af sagen finder naevnet, at klageren ikke har bevist, at selskabets radgiv-
ning eller handtering af klagerens pensionsopsparing har vaeret behaftet med sadanne fejl og
mangler, at selskabet — efter almindelige erstatningsretlige regler — har padraget sig et erstat-
ningsansvar over for klageren. Naevnet finder videre, at der ikke er grundlag for at statuere, at
klageren — som fglge af bristede forudsaetninger — kan traede tilbage fra sin aftale om en garan-

tiperiode fra den 1/4 2020.

Naevnet har blandt andet lagt vaegt pa, at det ikke er bevist, at selskabet ikke har handteret
klagerens pensionsopsparing i overensstemmelse med aftalegrundlaget. Selskabet har hjemmel
i investeringsbetingelserne til at andre klagerens investeringer i garantiperioden pa den made,

som selskabet har gjort, for at kunne opfylde garantien.
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Naevnet har videre lagt vaegt pa, at aftalen om en garantiordning er indgaet i 2010, og der fore-
ligger ikke oplysninger om mangelfulde forhold ved selskabets vejledning/information i forbin-
delse med aftaleindgaelsen. Reglerne for garantiordningen er fremgaet af daekningsoversigter,
investeringsbetingelser og selskabets hjemmeside, og klageren har gennem arene kunnet opsg-
ge radgivning hos selskabet, hvis han havde haft behov herfor i relation til valg af investerings-
profil. Det forhold, at selskabets orienteringsbrev af 31/1 2020 ikke praeciserer, at garantiord-
ningen indebaerer, at opsparingen investeres forsigtigt, kan ikke i sig selv begrunde et erstat-

ningsansvar, eller at klageren kan traede tilbage fra aftalen om en garantiordning.

Nzaevnet bemaerker, at klagerens tab pa pensionsordningens investeringer op til den 1/4 2020
ikke skyldes selskabets opstart af garantiperioden, men faldende investeringskurser for investe-

ringsfondene i "Mix Middel Risikoforlgb" i februar og marts 2020.

Naevnet har ogsa lagt veegt p3, at det i foraret 2020 var naermest umuligt at forudsige, hvordan
aktiemarkedet og andre finansielle markeder ville udvikle sig fremover, herunder inden for de
naste 6 til 12 maneder. Henset hertil og med henvisning til aftalegrundlaget er der ikke grund-
lag for at statuere, at selskabet burde have kontaktet hver enkelt kunde — som pr. 1/4 2020 ville
blive omfattet af den pagaeldende garantiordning — for at hgre, om den enkelte kunde var ind-
forstaet med, at selskabet som planlagt solgte aktier fra opsparingen for i stedet at kgbe obliga-

tioner.
Det, som klageren i gvrigt har anfgrt, kan ikke fgre til andet resultat.
Som fglge heraf

bestemmes:

Klageren far ikke medhold.
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