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1. Indledning
| disse forbrugerbeskyttelsestider er kravene til de professionelle aktarers ad-
feerd over for forbrugerne kommet i fokus. Det gaelder saledes ogsa de finan-
sielle virksomheders forhold til deres nuvaerende og potentielle kunder.
Sikring af bedre forbrugerbeskyttelse i den finansielle sektor er da ogsa det
helt overordnede formal med bekendtggrelse nr. 604 om god skik for finan-
sielle virksomheder, der tradte i kraft den 1. oktober 2003." Bekendtggrelsen,
der er udstedt af @konomi- og erhvervsministeren, opstiller nermere ret-
ningslinier for, hvordan finansielle virksomheder bgr/skal optreede overfor
deres kunder — herunder bestemmelser om radgivning i kapitel 3.2

Vi lever i et stadig mere kompliceret samfund, hvor sagkyndig radgivning
er ngdvendig for de fleste i forbindelse med gkonomiske transaktioner inden-
for forskellige finansielle omrader - ikke mindst indenfor de omrader, hvor
pengeinstitutterne opererer. | den forbindelse opstar bl.a. spgrgsmalene om, i
hvilke situationer og under hvilke naermere omstendigheder radgivning skal

Bekendtgarelsen blev udstedt d. 26/6 2003 i medfer af 88 3, stk. 2 og 77, stk. 2 i lov om
finansiel virksomhed (lovbekendtgarelse nr. 660 af 7/8 2002). Efter den 1/1 2004 vil ud-
stedelsen af administrative regler imidlertid skulle ske med henvisning til §§ 43, stk. 2 og
372, stk. 2. Finanstilsynet har i tilknytning til bekendtgarelsen udarbejdet en vejledning
(Vejledning nr. 9461), hvis formal er at preecisere og uddybe bekendtgarelsens bestem-
melser. Denne vejledning er pr. 1/9 2004 erstattet af Vejledning nr. 9518, der indeholder
nogle fa tilfgjelser om pengeinstitutters samarbejde med investeringsforeninger.

Generelt om god skik-bestemmelserne i kapitalmarkedsretten se Peer Schaumburg-
Miller, Kapitalmarkedsret, 2004.

123



finde sted, samt hvorvidt medarbejderne i pengeinstitutterne i det hele taget
kan betragtes som radgivere, eller om de slet og ret er s&lgere. ®

2. Hvornar og hvordan skal der radgives?
Svaret pa spergsmalet, hvornar der skal radgives, findes i bekendtgarelsens §
5, stk. 2, der har fglgende ordlyd:

»En finansiel virksomhed skal yde radgivning, hvis kunden anmoder herom, jf. dog § 2 og §
21. Endvidere skal virksomheden af egen drift yde radgivning, jf. dog stk. 4, hvor omstzn-
dighederne tilsiger, at der er behov herfor. Alternativt kan den finansielle virksomhed henvi-
se kunden til at sgge anden radgivning.«

2.1. Radgivning efter anmodning

Som det fremgar af bestemmelsen, skal der primart radgives efter anmodning
fra kunden.* Dette udgangspunkt forudsatter séledes et initiativ fra en kunde,
der er naet til den erkendelse, at vedkommende har brug for sagkyndig rad-
givning i forbindelse med en patenkt finansiel disposition. | relation til § 5,
stk. 2, 1. pkt. er det altsa kunden selv og ikke pengeinstituttet, der skal afgere,
om kunden har brug for radgivning.

Uanset om kundens anmodning er foranlediget af et gnske om at gennem-
fare en bestemt disposition eller et gnske om at opna et bestemt resultat, er
der ingen formelle krav til denne anmodning, blot den klart udtrykker kun-
dens gnske og formal med radgivningen. Alt afhengig af anmodningens ind-
hold vil opfyldelse af kravene til radgivningen dog kunne indebzre, at rad-
givningen ikke vil kunne ydes i direkte forlengelse af anmodningen, idet det-
te vil kunne kraeve nogle naermere undersggelser af visse forhold.

§ 5, stk. 3 udtrykker de krav, som radgivningen skal opfylde:

»Radgivningen skal tilgodese kundens interesser og give kunden et godt grundlag for at
treeffe sin beslutning. Radgivningen skal vere relevant, retvisende og fyldestgarende. Den
finansielle virksomhed skal orientere om de risici, der er relevante for kunden.«

% Denne fremstilling vil alene beskeaftige sig med bekendtgerelsens materielle indhold og

vil koncentrere sig om nogle enkelte bestemmelser. For en mere omfattende gennem-
gang af bekendtgarelsen og for dens betydning i erstatningsretlig henseende se Hans
Viggo Godsk Pedersen og Nina Dietz Legind tidligere i denne bog. Om radgivningsan-
svaret generelt se bl.a. Morten Samuelsson og Kjeld Ngrgaard, Radgiveransvaret, 1993,
Lennart Lynge Andersen og Peter Mggelvang Hansen, Finansiel radgivning, 1997, Vibe
Ulfbeck, Erstatningsretlige greenseomrader, 2004 og Betaenkning nr. 1362 (Radgiveran-
svar), 1998.

Dette vil ifelge vejledningen til bekendtgarelsen typisk ske ved samtaler enten ved per-
sonligt fremmede eller via telefon, men radgivningen kan ogsa forega skriftligt, herunder
via digital kommunikation.
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2.2. Radgivning af egen drift

Udgangspunktet om, at det alene er pa kundens foranledning, der skal radgi-
ves, modificeres i § 5, stk. 2, 2. pkt., hvorefter den finansielle virksomhed af
egen drift skal yde radgivning, hvis omstendighederne tilsiger dette. Her er
det altsa op til pengeinstituttet at vurdere, hvornar kunden har behov for rad-
givning. Pligten til uopfordret radgivning geelder bade over for private og er-
hvervsmassige kundeforhold, jf. bekendtggrelsens § 1, stk. 3. °

2.2.1. Betydningen af »egen drift«

At radgivningen skal ske af egen drift synes ikke at indebare, at pengeinsti-
tuttet selv skal opsgge kunden. Dette vil i nogle tilfeelde maske ligefrem kun-
ne veere i strid med forbrugeraftalelovens 8§ 2 om forbud mod uanmodet hen-
vendelse.® Pligten kan heller ikke antages at indebare, at pengeinstituttet uop-
fordret skal gennemga kundens forhold for at kunne vurdere, hvilke behov
kunden har. Undtagelsen er dog, hvis pengeinstituttet har pataget sig en lg-
bende radgivningsforpligtelse. | sa fald skal det pa eget initiativ lgbende vur-
dere, om der er behov for radgivning udover, hvad der er ngdvendigt i den
konkrete radgivningssituation.” Pengeinstituttet skal séledes iagttage en skeer-
pet agtpagivenhed, hvis den har pataget sig en sadan forpligtelse.

Pligten til af egen drift at radgive opstar derimod som udgangspunkt, hvis
det i forbindelse med kundens kontakt med pengeinstituttet bliver klart for
pengeinstituttet, at kunden har behov for radgivning, men hvor kunden ikke
selv har efterspurgt radgivning.

Det kan dog ikke helt afvises, at radgivningspligten under sarlige omstan-
digheder kan indebare, at pengeinstituttet selv ma henvende sig til kunden.
Eksempelvis vil &ndringer i lovgivningen formodentlig kunne tenkes at ud-
lzse en pligt for pengeinstituttet til at tage kontakt til kunden og radgive om,
hvordan denne skal forholde sig under de nu givne omstaendigheder, safremt
pengeinstituttet kort forinden har radgivet kunden i overensstemmelse med de
nu @ndrede regler.? Det kan dog anfares, at denne pligt méske snarere vil fal-

®  For en diskussion af pengeinstitutternes pligt til uopfordret radgivning over for erhvervs-

drivende se Hans Viggo Godsk Pedersen og Nina Dietz Legind tidligere i denne bog.

Se om denne problemstilling bl.a. U 2004.1381V og U 2000.577/2H.

Jf. Vejledningen ad § 5, stk. 2.

Til illustration kan naevnes U 1989.394H, hvor en advokat blev fundet ansvarlig for
manglende oplysning om a&ndring i skattelovgivningen. Advokaten vidste, at hans klien-
ter lagde veaegt pa muligheden for skattefradrag ved salg af fast ejendom. Alligevel und-
lod han at ggre dem opmarksom pa, at en loveendring medfarte, at spekulationstab ved
salg af fast ejendom ikke laengere ville kunne fradrages ved opgarelsen af den skatteplig-
tige indkomst. Landsretten udtalte i forbindelse med sagen falgende: »1 et sadant tilfelde
ma sagsggerne kunne forvente, at sagsegte af egen drift var opmaerksom pa og vejledede

125



ge af princippet om loyal hensyntagen til modparten i et kontraktforhold end
af pligten til radgivning af egen drift.

2.2.2. Omfanget af radgivningspligten

Ifelge vejledningen til bekendtgerelsen er pengeinstituttet som hovedregel
ikke palagt radgivningspligt i forbindelse med sakaldte »rene« ekspeditioner,
hvor der alene sker en effektuering af kundens ordrer. Som eksempler pa sa-
danne navner vejledningen ind- og udbetalinger, pengeoverfarsler og valuta-
veksling. Afheengig af omstendighederne kan der dog som falge af § 5, stk.
2, 2. pkt. veere pligt til at radgive om serlige forhold eller i det mindste sikre
sig, at kunden trods det paviste behov ikke gnsker at modtage radgivning. Der
bliver s&ledes tale om ekspeditioner med indbyggede rddgivningskrav.’

Omfanget af radgivningspligten afhaenger af, hvad der nermere skal for-
stas ved udtrykket, »hvor omsteendighederne tilsiger, at der er behov herfor«,
| forste omgang ma det slas fast, at det som udgangspunkt er kunden og ikke
pengeinstituttet, der skal have udbytte af radgivningen. Det er altsa kundens
behov, der er i centrum, jf. bekendtgarelsens § 5, stk. 3. Samtidig skal der
veere tale om et reelt behov for kunden. Bestemmelsen indebarer saledes ikke
en pligt/mulighed for pengeinstituttet til at »overfalde« kunderne med tilbud
og radgivning om diverse produkter og ydelser, sa snart kunden viser sig i
bankens lokaler eller pa anden made er i kontakt med pengeinstituttet.

En forudsetning for, at pengeinstituttet uopfordret kan yde kunden radgiv-
ning, er, at pengeinstituttet er i stand til at fastsla, at der er et behov herfor.
Dette forudseetter, at pengeinstituttet dels har en viden om de produkter og
ydelser, der findes pa omradet, dels har en vis indsigt i den enkelte kundes
forhold, da den samme ekspeditionsordre kan skabe forskellige radgivnings-
behov alt afhaengig af forholdene hos den kunde, der gnsker en bestemt trans-
aktion gennemfart.

Bade fra samfundets og fra kundernes side ma det veere en berettiget for-
ventning, at pengeinstituttets medarbejdere har et forngdent og indgaende
kendskab til pengeinstituttets udbudte og formidlede ydelser. Den voksende
brancheglidning, der indebarer, at pengeinstitutterne i dag tilbyder produkter,
der ligger uden for deres traditionelle produktsortiment, stiller imidlertid sta-
dig starre krav til medarbejdernes kvalifikationer, da kravene til radgivningen

dem om gennemfarte loveendringer, der kunne have betydning for dem«. Pa grund af
manglende bevis for et heraf falgende tab blev advokaten imidlertid frifundet.

Jf. Lennart Lynge Andersen og Peter Mggelvang-Hansen, Finansiel radgivning, 1997, s.
15.
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er uafhengige af, om produkterne ligger i eller udenfor det traditionelle sor-
timent.*°

For sa vidt angar medarbejderens indsigt i den enkelte kundens forhold sy-
nes der ikke at kunne stilles samme krav om indgaende kendskab i relation til
at afdeekke et radgivningsbehov. Der synes saledes kun at veare radgivnings-
pligt i forbindelse med abenlyse behov, som pengeinstituttet ud fra dets
umiddelbare kendskab til kunden kan afdaekke, og som kan bekraftes ved
enkelte spargsmal til kunden og ved en hurtig gennemgang af kundens gko-
nomiske forhold i forbindelse med ekspeditionen. Det kan ikke forventes, at
pengeinstituttet i forbindelse med hver eneste effektuering af en kundes ordre
foretager en detaljeret gennemgang af kundens forhold for at afgagre, om den-
ne har behov for radgivning. Det er derfor farst i forbindelse med den efter-
falgende radgivning, at pengeinstituttet skal sgrge for at skaffe sig yderligere
oplysninger om kunden til brug for radgivningen.**

Arten og omfanget af de oplysninger, der skal indhentes, afhaenger ifglge § 6, stk. 2 af den
viden, kunden besidder, og af de oplysninger, som pengeinstituttet har i forvejen. Derudover
ma de efterspurgte produkter o? den hermed forbundne risiko have betydning for, hvilke op-
lysninger, der ma fremskaffes. % Nar indhentningen af oplysninger afhaenger af kundens vi-
den, haenger det sammen med, at radgivningspligten i dansk ret er afhaengig af kundens
kendskab til forhold indenfor det pageeldende omrade.*® 1 relation til veerdipapirhandel kan
det sdledes have betydning, om kunden ma betegnes som professionel eller ikke-
professionel. Ikke-professionelle kunder vil have et szrligt behov for oplysning og radgiv-
ning, mens professionelle kunder i kraft af egen ekspertise og ressourcer i starre omfang ma
forventes selv at kunne varetage deres interesser.*

19 Der er sledes tale om et funktionsbestemt professionsansvar, hvor »man er, hvad man
ger«, jf. Stig Jargensen, Retsvidenskabeligt tidsskrift, 2001, s. 13. Som eksempler pa
dette kan naevnes U1991.903H (et fagforbunds urigtige radgivning om muligheden for
overgang til efterlgn), U1995.844 (en arbejdslgshedskasses urigtige radgivning om mu-
ligheden for overgang til efterlan) og Pengeinstitutankenaevnets sag nr. 212/1989 (fejl i
boligberegninger foretaget af en sparekasse).

Det folger af bekendtgarelsens § 6, stk. 1, at den finansielle virksomhed skal anmode
kunden om at oplyse om sin gkonomiske situation, sin erfaring med de relevante finan-
sielle ydelser, sit formal med at fa ydelsen leveret samt om sin risikovillighed. Dette skal
seette pengeinstituttet i stand til at yde en radgivning med udgangspunkt i kundens indi-
viduelle forhold. Udgangspunktet for denne bestemmelse er, at kunden vil veere den
narmeste til at kende sine egne forhold. Afhangig af omstendigheder ma det antages, at
den finansielle radgiver derudover kan have en selvstendig pligt til at undersgge visse
forhold og indsamle yderligere oplysninger.

Sml. Poul Kriiger Andersen og Nis Jul Clausen, Barsretten, 2003, s. 87.

Modsat retsstillingen i Norge, hvor det falger af finansavtaleloven, at radgivningspligten
er personuafheengig. Jf. ogsa hgyesteretts dom Rt 2000 s. 679.

Jf. Poul Kruiger Andersen og Nis Jul Clausen, Barsretten, 2003, s. 87.
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Spergsmalet er sa blot, hvor stort det konkrete behov skal veere, far radgiv-
ningspligten indtreeder. Hverken bekendtgarelsen eller vejledningen giver
umiddelbart noget svar pa dette spargsmal.

Pligten til at radgive af egen drift ma for det farste antages at opsta i de si-
tuationer, hvor kunden synes at befinde sig i en vildfarelse, og hvor en af
denne patenkt disposition ud fra medarbejderens kendskab til kunden og vi-
den om de til dispositionen forbundne konsekvenser, synes ufornuftig. | sa-
danne tilfeelde bgr pengeinstituttet oplyse kunden om de konsekvenser og de
risici, der er forbundet med gennemfarelsen af den patenkte disposition og
eventuelt ligefrem frarade dispositionen. Et eksempel pa en sadan situation
kunne veere det tilfeelde, hvor en aldre kunde henvender sig i sit pengeinstitut
og anmoder om tegning af en livrente.®

En variant af denne situation er de tilfeelde, hvor dispositionen overordnet
set er fornuftig, men hvor nogle detaljer ger, at den udsatter kunden for en
ungdig risiko. Her bgr pengeinstituttet gare kunden opmarksom pa mulighe-
derne for at justere dispositionen. Henvender en kunde sig eksempelvis med
anmodning om at fa omprioriteret sine lan, synes pengeinstituttet saledes at
have en pligt til at oplyse om muligheden for kurssikring.*®

En ting er at gare kunden opmarksom pé konsekvenserne af en pétsenkt
disposition og derved give kunden mulighed for at afsta fra at gennemfare
dispositionen. Noget andet er, om dette skal falges op af en opstilling af rele-
vante alternative dispositionsmuligheder, eventuelt en egentlig anbefaling af
en bestemt alternativ handling. Svaret pa dette spgrgsmal ma veare bekraef-
tende, da radgivning netop er karakteriseret ved tilvejebringelse af et fyldest-
garende beslutningsgrundlag. Dette falger da ogsa af bekendtgerelsens § 5,
stk. 3 generelt og af § 8, stk. 1, ifalge hvilken »en finansiel virksomhed skal
give tilstreekkelig information om egne produkter og ydelser, herunder om
forskelle i priser og vilkar for alternative produkter, der kan deekke kundens
behov«. De alternative produkter, som bestemmelsen omtaler, skal alene for-
stas som alternativer, der findes inden for den juridiske enhed, som pengein-
stituttet er en del af, eksempelvis lan fra eget realkreditinstitut. Pengeinstitut-
tet har saledes ikke pligt til at radgive om andres konkurrerende produkter, jf.
8 8, stk. 3, 2. pkt.

I nogle tilfeelde, vil medarbejderen veere i stand til umiddelbart at opstille
handlingsalternativer og papege konsekvenser af givne valg, men da der stil-
les de samme krav til rddgivning af egen drift som til rddgivning efter an-

15" Se til illustration bl.a. sag nr. 202/2000, sag nr. 15/1999 og sag nr. 445/1998 fra Pengein-
stitutankenavnet, hvor klagerne dog ikke fik medhold.

18 3t Lennart Lynge Andersen og Peter Mggelvang-Hansen, Finansiel radgivning, 1997, s.
16.
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modning, vil opstillingen af alternativer derfor kunne kreeve nogle yderligere
undersggelser af kundens og af mere faktiske forhold. Det betyder, at medar-
bejderen kan veere ngdt til at henvise kunden til en nermere radgivningssam-
tale. Der er intet i bekendtgarelsen, der forhindrer denne forretningsgang.
Radgivning af egen drift er ikke ensbetydende med fyldestgerende radgiv-
ning pa staende fod.

Formodentlig vil det i langt de fleste tilfeelde veere i de ovennavnte situati-
oner, hvor en pataenkt disposition synes uhensigtsmaessig for kunden, at rad-
givningspligten efter § 5, stk. 2, 2. pkt. vil blive aktuel. Her har radgivningen
saledes direkte forbindelse til den patenkte disposition. Der kan dog ogsa
teenkes situationer, hvor der ma vaere en pligt til at yde radgivning om for-
hold, der ikke umiddelbart har betydning for kundens patsenkte disposition,
men hvor denne disposition blot har foranlediget medarbejderens opmaerk-
somhed pa et uhensigtsmassigt forhold. Som eksempel kan navnes den si-
tuation, hvor en medarbejder i forbindelse med en ekspedition af en kunde
opdager, at denne har en stor del af sin formue staende pa en konto med me-
get lav forrentning. | dette tilfeelde ma det formodes, at omstendighederne vil
tilsige, at der skal ydes kunden radgivning om alternativ placering af midler-
ne.

Dette folger da ogsa af Pengeinstitutankenaevnets bemarkninger i forbindelse med sag nr.
275/1997. Her udtaler ankenavnet: »Der pahviler et pengeinstitut en almindelig pligt til,
som led i radgivningen af kontohavere med et indestaende pa anfordringskonti i en sterrel-
sesorden som i neaervaerende sag, at henlede sadanne kontohaveres opmeerksomhed pa alter-
nativ placering af kontoens indestdende«.t’

Om denne radgivning kan foretages umiddelbart, eller om det vil forudseette
en nermere undersggelse af kundens gvrige forhold, ma afhznge af de kon-
krete omsteendigheder.

2.3. Egentlig fraradning, § 13

Da radgivningsbegrebet ikke alene bestar af oplysninger om konsekvenser af
givne valg men ogsa af egentlige anbefalinger, er der ingen tvivl om, at § 5,
stk. 2, 2. pkt. ogsa indeholder en pligt til under visse omstendigheder direkte
at frarade en given disposition. § 5, stk. 2, 2. pkt. ma imidlertid skulle ses i

171 den konkrete sag fandt flertallet af ankenzavnets medlemmer imidlertid ikke grundlag

for at tilsidesatte pengeinstituttets oplysning om, at kunden lgbende var blevet orienteret
om alternative placeringsmuligheder. Se til yderligere illustration bl.a. sag nr. 1/2002,
sag nr. 213/1997, sag nr. 123/1996 og sag nr. 140/1996 fra Pengeinstitutankenavnet.
Kun i sidstnaevnte sag fik klager medhold.
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sammenhang med § 13, stk. 2, der indeholder en egentlig frarddningspligt.*®
Af denne bestemmelse fremgar det saledes:

»Forespgrger en kunde pa eget initiativ....om en investering eller finansiering af en investe-
ring, hvis konsekvenser overstiger kundens gkonomiske formaen, skal pengeinstituttet eller
veerdipapirhandleren frarade en sadan disposition.«

Safremt frarddning som ovenfor antaget er omfattet af kravet om radgivning
af egen drift, kan 8 13 stk. 2 umiddelbart synes overfladig. For det farste an-
fares det i vejledningen, at formalet med bestemmelsen er at sla fast, at pen-
geinstituttet/veerdipapirhandleren som den professionelle part har pligt til at
gare kunden opmaerksom pa relevante risici. Dette falger dog allerede af § 5,
stk. 1 og 3, 3. pkt. For det andet synes anvendelsesomradet for § 13, stk. 2
ogsa at kunne falde ind under udtrykket »hvor omstendighederne tilsiger, at
der er behov herfor« i § 5, stk. 2, 2. pkt.

Mens radgivningspligten efter § 5, stk. 2, 2. pkt. alene indtraeder i situatio-
ner, hvor det synes ret abenlyst, at der er behov herfor, synes pligten i relation
til 8 13, stk. 2 dog at veere knyttet til en mere detaljeret vurdering af den inve-
stering, som kunden efterspegrger, og en nermere prgvelse af kundens gko-
nomiske forhold. Dette fglger da ogsa af § 13, stk. 1, hvori det hedder:

»Safremt et pengeinstitut....anbefaler eller medvirker til serligt risikofyldte investeringer,
skal der i samarbejde med kunden foretages en omhyggelig vurdering af kundens mulighe-
der for at baere et eventuelt tab.«

§ 13 er saledes et udtryk for, at pengeinstituttet skal veere szrlig opmeerksom
i tilfeelde af anmodninger om investeringer eller finansiering af disse. Synes
kundens gkonomiske forhold efter en naermere undersggelse af disse og af
den konkrete investering ikke at kunne beere en sadan disposition, ber den
frarades.

Hvor meget der kan kraeves for, at pengeinstituttet kan siges at vaere med-
virkende til en investering, kan umiddelbart synes lidt sveert at give et konkret
svar pa. Problemstillingen var fremme i U 2000.577/2H, der angik et penge-
instituts 1an til en raekke investorer i forbindelse med stiftelse af et investe-
ringsselskab, hvis investeringer kort efter blev indstillet pa grund af tab. Pen-
geinstituttet var ikke udbyder af investeringsprojektet og havde heller ikke fo-
retaget en vurdering af dette. Pengeinstituttet havde ikke direkte kontakt med
investorerne, idet l&neanmodningerne gik gennem udbyderen af projektet.™

18 513 geelder kun for pengeinstitutter og veerdipapirhandlere.
9 For en nermere gennemgang af sagen se Hans Viggo Godsk Pedersen og Nina Dietz
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Hgjesteret anfarte, at pengeinstituttet havde tilsidesat en radgivnings-
/oplysningspligt, der i dag formodentlig ville veere omfattet af § 5, stk. 2, 2.
pkt., men spagrgsmalet er, om pengeinstituttet ikke kunne anses for veerende
medvirkende ved investeringen, saledes at der i dag ville vare en pligt til at
foretage en naermere vurdering af kundens muligheder for at baere et eventu-
elt tab og efterfglgende frarade investeringen. Selvom pengeinstituttets navn
ikke var navnt i prospektet, og selvom banken ikke havde haft direkte kon-
takt med investorerne, synes selve det faktum, at lanene fra banken blev til-
budt i neer tilknytning til markedsfagringen af investeringsprojektet at veere til-
streekkeligt til, at banken kunne anses for medvirkende. | U 2000.65H var
omstaendighederne nasten de samme som i U 2000.577/2H. Eneste forskelle
var, at investorernes underskrivelse af tegningsaftalerne skulle ske hos penge-
instituttet, der i denne sag ligeledes havde kendskab til, at investeringsprojek-
tet led af klare mangler, og at prospektet ikke overholdt reglerne i prospektlo-
ven. | denne sag synes pengeinstituttets medvirken endnu mere abenlys, sale-
des at pengeinstituttet i dag ville have veeret omfattet af § 13.

2.4. Radgivnings- eller oplysningspligt

Der kan og bar i almindelighed stilles strengere krav til radgivning end til op-
fyldelse af den almindelige oplysningspligt,?® men problemet er, at der ikke
er en skarp afgreensning mellem rene oplysninger og egentlig radgivning.

Den loyale oplysningspligt udspringer af almindelige retsgrundseetninger om
loyalitet i kontraktretlige relationer. Ifglge disse pahviler det enhver aftalepart
at tage rimelige hensyn til den anden parts interesser, ogsa selvom parternes
aftale ikke indeholder udtrykkelige bestemmelser herom.?* Den formueretlige
oplysningspligt er bl.a. lovfestet i kabelovens 8§ 76, stk. 1, nr. 3. Pligten til
loyal hensyntagen til modparten falger dog ogsa af markedsfaringslovens § 3,
der imidlertid er en offentligretlig regel.??

Problemerne med hensyn til afgreensningen af de to begreber opstar iser i
relation til radgivning af egen drift. Pligten til at radgive af egen drift er nem-
lig teet forbundet med iagttagelsen af den loyale oplysningspligt, og det kan i
mange tilfelde veere svart, ja naesten umuligt at afgare, om der er tale om den
ene eller den anden form for pligt.

Legind tidligere i denne bog. Samme mht. den nedenfor omtalte dom U 2000.65H.
Jf. Lennart Lynge Andersen og Peter Mggelvang-Hansen, Finansiel radgivning, 1997, s.
14.

21 3. bl.a. Bernhard Gomard, Obligationsret 1. del, 1998, s. 53 og Mads Bryde Andersen
og Joseph Lookofsky, Larebog i obligationsret I, 2000, s. 63.
Herudover findes der specielle regler om oplysningspligt i anden finansiel lovgivning,
bl.a. kreditaftalelovens kap. 2.
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Ved afgerelsen af, om der foreligger en radgivnings- eller oplysningspligt,
kan oplysningspligten ifglge Lennart Lynge Andersen og Peter Mggelvang-
Hansen betragtes som en accessorisk forpligtelse i relation til preestationen af
en anden ydelse, mens radgivningen er hovedydelsen i et kontraktsforhold.
Uden for radgivningssfaeren falder saledes som udgangspunkt oplysninger i
forbindelse med de ovenfor omtalte rene ekspeditioner, men ogsa de oplys-
ningsforpligtelser, der pahviler pengeinstitutterne overfor kautionister, falder
udenfor.® Sidstnavnte pligter falger dels af lov om finansiel virksomhed §
48, stk. 7, dels af bekendtgarelsen om god skik for finansielle virksomheder §
17, stk. 2 og 3 og endelig af Finansradets og Forbrugerradets felles regler for
privat kaution for banklén.?*

| overensstemmelse med denne noget firkantede sondring vil den pligt, der
falger af bekendtgarelsens § 5, stk. 2, 2. pkt., i langt de fleste situationer alene
komme til at fremstd som en oplysningspligt. Det skyldes, at pligten i hen-
hold til 8 5, stk. 2, 2. pkt. i langt sterstedelen af tilfeeldene vil indtreede i for-
bindelse med en ekspedition. Her vil den primare opgave vere at effektuere
kundens ordre, hvorfor pligten efter § 5, stk. 2, 2. pkt. derfor ma karakterise-
res som accessorisk. Det fremgar dog klart af bekendtgarelsen, at pligten efter
§ 5, stk. 2, 2. pkt. er en radgivningspligt og ikke kun en oplysningspligt. Ud-
gangspunktet i bekendtgerelsen er saledes ikke, at radgivning alene er hoved-
ydelsen i et kontraktsforhold.

Kendetegnende for Lynge Andersen og Magelvang-Hansens sondring er, at
den tager udgangspunkt i hvilken situation, der er tale om, og ikke i hvilket
indhold, den pageldende pligt skal have. Umiddelbart synes sidstnavnte kri-
terie at vaere mere relevant ved sondringen mellem de to begreber. Spargsma-
let er dog, om det overhovedet er muligt at foretage denne sondring. Be-
kendtgarelsen er i sa fald ikke en hjelp i denne henseende, da oplysninger om
risici og konsekvenser indgar som en del af § 5, stk. 1”s radgivningsdefinition
tillige med anbefalinger og vejledninger. Radgivning synes derfor at vaere et
samlebegreb for oplysninger, opstilling og afvejning af alternativer og egent-
lige anbefalinger. Oplysningspligten kan saledes opfattes som en delmangde
af radgivning. Mens opfyldelse af oplysningspligten ma antages at kunne ske
alene ved papegning af abenlyse konsekvenser ved gennemfarelse af en gi-
ven disposition, vil der i opfyldelsen af radgivningspligten ogsa ligge en pligt
til at komme med relevante alternativer og papege konsekvenserne af disse
saledes, at der gives kunden det forngdne beslutningsgrundlag.

28 3. Lennart Lynge Andersen og Peter Mggelvang-Hansen, Finansiel radgivning, 1997,
s. 15-16.

24 Nermere herom se Nina Dietz Legind, Privat kaution for banklan, 2003, s. 23-24 og
samme, Juristen, 2003, s. 274.
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3. Radgiver eller szlger?

Traditionelt har radgivning veeret kendetegnet ved radgiverens saglighed,
uafhengighed og manglende egeninteresse. Disse karakteristika holder stik i
relation til de traditionelle liberale ernverv som advokater, revisorer, leger
m.m., og i forhold til denne opfattelse af begrebet star radgivning i forholds-
vis skarp kontrast til salg og afseetning af diverse produkter.

Med de finansielle virksomheders indtog pa det sakaldte radgivningsomra-
de er begreberne imidlertid blevet blandet sammen, idet pengeinstitutter ikke
vil veere karakteriseret ved en manglende egeninteresse. Herved opstar pro-
blemet omkring de finansielle virksomheders dobbeltstilling og spgrgsmalet,
om medarbejderne i pengeinstitutterne skal betragtes som radgivere, eller om
de slet og ret er selgere.

3.1. Interessekonflikt

I modsatning til de traditionelle liberale erhverv vil finansielle virksomheder
ofte (altid?) udover selve vederlaget for radgivningen have en gkonomisk in-
teresse i, hvilke valg den radsegende treffer, idet virksomhederne som udby-
dere af finansielle ydelser naturligt nok har interesse i at afsette egne eller
eventuelle samarbejdspartneres produkter.

Samtidig fremgar det klart af bekendtggrelsens § 5, stk. 3, at radgivningen
skal tilgodese kundens interesser. Heri ligger, at radgivningen skal give kun-
den mulighed for at tilretteleegge sin adfeerd mest hensigtsmeaessigt og treeffe
en beslutning i overensstemmelse med egne interesser. Hensyntagen til kun-
den indebaerer bl.a., at pengeinstitutmedarbejderen skal vaere opmarksom pa,
hvilken malgruppe en given ydelse henvender sig til, da kundens individuelle
forhold vil have betydning for eksempelvis dennes lane- og investeringshori-
sont.?

Der ligger saledes en potentiel konflikt i, at pengeinstituttet bade skal vare-
tage kundens interesser i radgivningssituationen og samtidig varetage egne
salgs- og indtjeningsmaessige interesser.

Bekendtgarelsen sgger at tage hgjde for dette problem ved at opstille en
kompromislgsning i § 8, stk. 1, ifglge hvilken pengeinstituttet alene skal rad-
give pa baggrund af egne produkter.”® Kombineret med § 5, stk. 3 udtrykker

2% 3. bla. Pengeinstitutankenaevnets sag nr. 95/1995, hvor en bank 16 maneder far kundens
pensionstidspunkt havde radgivet vedkommende til at investere sin kapitalpension i 30-
arige lavt forrentede realkreditobligationer pa trods af, at banken var vidende om, at ka-
pitalpensionen skulle frigives aret efter. Ankenavnet konkluderede, at der ikke var ydet
en forsvarlig radgivning.

26 \ed egne produkter og ydelser forstds ifelge vejledningen ikke alene de produk-
ter/ydelser, hvor den finansielle virksomhed juridisk set er medkontrahent i forhold til
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denne bestemmelse saledes, at radgivningen skal ske under hensyntagen til
kundens interesser men alene pa baggrund af pengeinstituttets egne produkter
og ydelser.

Lynge Andersen og Mggelvang-Hansen anfarer, at det er misvisende at tale om radgivning,
hvis det er afsatning af pengeinstituttets egne produkter, der er i centrum. I sa fald er der tale
om markedsfaring af produktet.27 Dette synspunkt er sveert at veere uenig i, men spgrgsmalet
er, om der ikke alene er tale om en sproglig mere end en indholdsmaessig diskussion. Nar
udgangspunktet i bekendtgarelsen er, at pengeinstitutterne er pligtige til at yde radgivning
med udgangspunkt i kundens interesser men pa baggrund af egne produkter, kunne et deek-
kende udtryk for dette faktum saledes veere »vejledende afsatning«.

Udgangspunkt i 8§ 8, stk. 1 modificeres dog en smule i § 8, stk. 3, hvoraf det
fremgar, at pengeinstituttet pa grundlag af sit generelle markedskendskab skal
informere kunden om relevante produkttyper pa markedet. Ifglge vejlednin-
gen skal denne bestemmelse alene sikre, at der gives et overblik over udbud-
det pa markedet, og det enkelte pengeinstitut er kun forpligtet til at informere
om markedets gvrige muligheder i generelle vendinger. Hensigten med be-
stemmelsen er saledes ikke at paleegge pengeinstitutterne en pligt til at gare
kunden opmarksom pa samtlige af konkurrenternes produkter. Bestemmel-
sen bliver ifglge vejledningen kun aktuel i de tilfelde, hvor der pa markedet
findes relevante produkter, der er afggrende forskellige fra de af den pagel-
dende virksomhed udbudte, og som i hgjere grad tilgodeser kundens interes-
ser. Et pengeinstitut har f.eks. pligt til at oplyse kunden om muligheden for
realkreditlan i forbindelse med finansiering af boligkab og ikke blot at anbe-
fale et almindeligt banklan.

Denne problemstilling er blevet aktuel i forbindelse med storbankernes satsning pa de nye
kassekreditlignende prioritetslan, hvor der er tale om et pantebrevslan og en indlanskonto
med samme rentevilkar. Prioritetslanene er mere fleksible end realkreditlanene, men de er
samtidig ogsa en del dyrere. Det vil nasten altid veere billigere for forbrugeren at hjemtage
et traditionelt realkreditlan kombineret med en kassekredit (for derigennem at opna en vis
fleksibilitet). Pa trods af dette selger prioritetslanene utrolig godt, hvilket kan give anled-
ning til tvivl med hensyn til pengeinstitutternes opfyldelse af deres radgivningspligt i forbin-
delse med boligfinansiering.

kunden, men ogsa de produkter/ydelser, som markedsfares eller formidles af den finan-
sielle virksomhed.

21" 3f. Lennart Lynge Andersen og Peter Mggelvang-Hansen, Finansiel radgivning, 1997, s.
14,
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3.2. Deklarering af serlig interesse

Inden for pengeinstituttets eget produktsortiment og de produkter, der formid-
les, kan der veere produkter, som pengeinstituttet ud fra en almindelig profit-
maksimerende tankegang kan have sterre interesse i at anbefale end andre.
Kravet om, at radgivningen skal tilgodese kundens forhold, behov og interes-
ser, kan derfor veere med til at begraense indtjeningen i pengeinstituttet, da det
ikke altid vil veere det for pengeinstituttet mest profitable produkt, der vil tje-
ne kundens interesser bedst.

Selvom den i afsnit 3.1 naevnte konstruktion i fgrste omgang burde vareta-
ge bade kundens og pengeinstituttets interesser, sa synes der derfor fortsat at
kunne veere en interessekonflikt mellem parterne. Et forhold, der vil veere
med til at udvide klgften mellem de to parter, vil veere, hvis der for pengein-
stituttet eller for den enkelte radgiver er mere end almindelig indtjening for-
bundet med afsatningen af et bestemt produkt. Herved bliver incitamentet til
at anbefale et bestemt produkt forsterket, og tilbgjeligheden til at lade egne
interesser ga forud for kundens bliver starre.

| takt med at det udvandede radgivningsbegreb har vundet indpas, og at
forbrugerne er blevet bevidste om, at medarbejderne i bund og grund er szl-
gere, vil kunderne sandsynligvis ikke leengere have forventninger om at mod-
tage fyldestgarende radgivning pa baggrund ogsa af konkurrenternes produk-
ter, hvis de henvender sig i et konkret pengeinstitut. De vil dog stadig forven-
te (og veere afhangige af) en sagkyndig radgivning og vil nok ikke veere for-
beredte pa, at radgiveren pa grund af seerlige forhold kan have en gkonomisk
interesse i, at kunden treeffer et bestemt valg blandt de af pengeinstituttet ud-
budte produkter. | bekendtgarelsens § 9 er der derfor medtaget en bestemmel-
se, ifglge hvilken pengeinstituttet skal informere kunden i det omfang, det har
en serlig interesse i afsetningen af bestemte produkter. Det anfares saledes i
80:

»Har den finansielle virksomhed eller dens medarbejder/radgiver i radgivningssituationen en
serlig interesse i radgivningens resultat udover den almindelige indtjening, skal virksomhe-
den inden radgivningen informere kunden om arten og omfanget af den szrlige interesse.
Stk. 2. Modtager den finansielle virksomhed provision eller andet vederlag som fglge af
formidlingen af produkter eller ydelser, skal kunden gares opmarksom herpa. Det samme
gelder, hvis den ekspederende medarbejder/radgiver modtager provision eller andet veder-
lag, og der er en direkte sammenhaeng mellem konkrete salg af ydelser eller produkter og
vedkommendes aflgnning.«

| relation til stk. 1 preeciseres det i vejledningen, hvad der forstas ved serlig

interesse. Ifglge denne er interessen i almindelig indtjening, som f.eks. pree-
mie-, gebyr- og renteindtaegter ikke omfattet af begrebet. Det er derimod den
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interesse i afsetningen, som indeberer serlige fordele for pengeinstituttet.
Som eksempel naevnes et pengeinstituts udbud af ansvarlig kapital udstedt af
pengeinstituttet selv, jf. sagerne om Himmerlandsbanken og Varde bank.

Mens stk. 1 primeert vedrgrer afsaetningen af produkter med »indbyggede«
fordele, omhandler stk. 2 mere den interesse, der skyldes eksterne faktorer
som modtagelse af provision eller andet vederlag for afssetning eller formid-
ling af bestemte produkter og ydelser. Som stk. 2 er formuleret, ma 1. pkt.
skulle forstas saledes, at kunden under alle omstendigheder skal orienteres,
hvis pengeinstituttet modtager vederlag for formidling/udbud af produkter fra
et koncernforbundet selskab eller andre finansielle virksomheder i gvrigt. Det
er ikke en betingelse, at udbetalingen af dette vederlag er teet knyttet til et
konkret salg, jf. stk. 2, 2. pkt. modsatningsvis. Det ma derfor antages, at der
ogsa skal gives oplysninger om serlig interesse, hvis der modtages et fast ve-
derlag. Der er sdledes tale om en generel oplysningspligt, hvis et pengeinstitut
pa en eller anden made tjener pa at samarbejde med en anden virksomhed.

Er det derimod den enkelte medarbejder, der modtager provision, er det
kun, hvis der er en direkte sammenhang mellem konkrete salg og vedkom-
mendes aflgnning, der skal gives oplysninger om dette til kunden. Begrundel-
sen for denne forskel synes ikke klar, men muligvis kan det skyldes, at med-
arbejderne som udgangspunkt er fastlennede, hvilket kunden forudsettes at
have kendskab til i modseatning til den situation, hvor pengeinstituttet modta-
ger vederlag fra diverse samarbejdspartnere.

3.2.1. »Direkte sammenhang«

Det fremgar ikke klart af hverken bekendtgarelsen eller vejledningen, hvad
de nermere skal forstas ved begrebet »direkte sammenhang«. Det er saledes
uklart, hvordan situationen forholder sig, hvis det enkelte salg alene indgar
som en del af begrundelsen for en given aflenning. Samtidig navner be-
kendtgerelsen kun de traditionelle aflanningsformer som provision og andet
vederlag og tager ikke hgjde for eksempelvis salgskonkurrencer. Karakteri-
stisk for disse vil veere, at en eventuel belgnning ikke vil vere direkte knyttet
til det enkelte salg. Spgrgsmalet bliver sa, om der alligevel skal gives oplys-
ninger i forbindelse med hver enkelt handel, eller om det kun skal ske i relati-
on til lige preecis det salg, der gar, at konkurrencen vindes. Det er ligeledes
uklart, hvorledes der skal informeres i forbindelse med kollektive belgnnin-
ger, hvor hvert enkelt salg bidrager til afdelingens resultat og opnaelse af be-
stemte mal. Til besvarelse af spgrgsmalet om forstaelsen af direkte sammen-
heeng foreslar Henrik Juul, at man henter inspiration i det erstatningsretlige
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begreb samvirkende skadesarsager.?® Overfart til situationen med deklarering
af seerlig interesse ma det betyde, at det primeert vil vaere i relation til netop
det salg, der udlgser en given belgnning/aflgnning, at der skal gives oplysnin-
ger om serlig interesse. En sa snaver fortolkning af bestemmelsen synes dog
at harmonere darligt med hensynet til forbrugerne.

3.2.2. Yderligere problemomrader
Bestemmelsen i bekendtgarelsens 8 9 har en reekke andre svagheder.

For det farste indeholder den ingen formkrav til, hvorledes oplysningsplig-
ten skal iagttages. Vejledningen giver en reekke eksempler pa, hvorledes dette
kan gares, og heraf fremgar, at det tilsyneladende er nok at informere i arlige
oversigter, som udsendes i forbindelse med arsopgerelsen. En effektiv hen-
syntagen til kunden ber dog medfare, at oplysningerne skal gives i forbindel-
se med den enkelte handel og ikke alene i oversigtsform en gang om aret.
Samme opfattelse har Forbrugerombudsmanden, der anferer, at informatio-
nen bar vaere konkret og relateret til den specifikke situation. En generel ori-
entering om virksomhedens samarbejdsrelationer vil ikke veere tilstreekke-
”9_29

Bekendtgerelsen stiller som navnt krav om, at det skal oplyses, safremt
pengeinstituttet modtager provision, men ifglge vejledningen er bankerne ik-
ke forpligtede til at oplyse om provisionens starrelse. Henrik Juul seetter i den
forbindelse spgrgsmalstegn ved, hvor meget forbrugeren sa kan bruge oplys-
ningen om provisionen til.** Det m4 alt andet lige veere sddan, at jo sterre pro-
visionen er, desto kraftigere incitament har radgiveren til at varetage egne in-
teresser og tilsidesatte kundens behov. Dette forhold har kunden en reel inte-
resse i at have kendskab til. Godt nok geres kunden bekendt med pengeinsti-
tuttets seerlige interesse, men kunden har ingen mulighed for at bedgmme,
hvor stor betydning denne vil kunne fa, hvis starrelsen pa provisionen ikke
oplyses.

Samtidig tager bestemmelsen ikke stilling til, hvilke konsekvenser en sa-
dan serlig interesse kan fa for radgivningen. Den senest reviderede udgave af
Forbrugerombudsmandens retningslinier om etik i pengeinstitutternes rad-
givning®! fra 2002 indeholdt i punkt 7.3 en regel om, at pengeinstituttet i til-

28 3. Henrik Juul, Kreditrettens udvikling (red. Lennart Lynge Andersen), 2003, s. 129 om

udkastet til bekendtgarelsen.

Jf. Forbrugerombudsmandens hgringssvar til Finanstilsynet af 10. februar 2003.

Jf. Henrik Juul, Emner i kredit- og kapitalmarkedsretten (red. Lennart Lynge Andersen),
2004, s. 152 om egen (serlig) interesse.

Disse retningslinier var udarbejdet med hjemmel i markedsfaringslovens 8 17 i samar-
bejde med Finansradet, Forbrugerradet, Handveerkerradet og Konkurrenceradet. I mod-
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felde af en sarlig interesse burde overveje at undlade at radgive, at undlade
at udbyde produktet eller at indskraenke sig til at afsette det pageeldende pro-
dukt til en afgraenset kundegruppe, ligesom det i punkt 7.4 hed, at en sarlig
interesse skarper kravene til pengeinstituttets forsigtighed ved udbud og for-
midling af de pagealdende produkter og til indholdet af radgivningen. Tilsva-
rende bestemmelser findes slet ikke i bekendtgarelsen. Da store dele af be-
kendtgarelsens kapitel om radgivning nermest er en direkte gengivelse af de
etiske retningslinier, kan det undre, hvorfor Finanstilsynet og Forbrugersty-
relsen, der af @konomi- og erhvervsministeren har faet udlagt opgaven med
at udforme bekendtgerelsen, netop har valgt at frasortere disse to punkter, der
synes meget centrale for pengeinstituttets varetagelse af kundens interesser.
Godt nok vil en oplysning om serlig interesse indga i kundens beslutnings-
grundlag, men oplysningen er ikke i sig selv en garanti for, at kvaliteten i
radgivningen og dermed hensynet til kunden bevares, ligesom det kan veere
vanskeligt for kunden at vurdere, hvilke konsekvenser denne serlige interesse
vil have for den ydede radgivning.

Det kan anfgres, at det ber vare underforstaet, at en sarlig interesse vil gge
kravet til agtpagivenheden for pengeinstituttet i og med, at princippet om at
tilgodese kundens interesser selvfalgelig ogsa vil galde i disse situationer.
Dette forhold bar dog ikke fare til, at spargsmalet slet ikke omtales i hverken
bekendtgarelsen eller vejledningen. Det ville kleede regelseettet og skabe be-
tydelig starre klarhed omkring retsstillingen pa omradet, hvis en bestemmelse
med et indhold svarende til det ovenfor i de etiske retningslinier naevnte blev
medtaget. Netop klarere og mere praecise regler blev efterlyst af Forbruger-
ombudsmanden i relation til bade det 1. og 2. udkast af bekendtgarelsen.*?
Disse krav kan saledes fortsat stilles.

3.2.3. Etisk dilemma

Kravet om oplysning om serlige interesser i den nuvaerende udgave af be-
kendtgerelsen lgser ikke problemerne omkring de etiske dilemmaer, som
nogle medarbejdere kan opleve i forbindelse med pa den ene side at skulle
tilgodese kundens behov og pa den anden side at skulle opfylde bankens/egne
bestemte mal. Det anfares, at en del medarbejdere ikke kan koncentrere sig
om de kvalitative dele af radgivningsopgaven, fordi forpligtelsen til at radgi-
ve kunden efter bedste evne forstyrres meget kraftigt af kampagner for salg af

s&tning til bekendtgarelsen om god skik for finansielle virksomheder var disse retnings-
linier ikke retligt bindende. Bekendtgarelsen har nu erstattet de etiske retningslinier.

2 5t Forbrugerombudsmandens hgringssvar til Finanstilsynet af henholdsvis 16/9 2002 og
10/2 2003.
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bestemte produkter og af krav om opfyldelse af bestemte salgsmal for enten
den enkelte rddgiver eller afdelingen som helhed.*

Kendetegnende for disse problemer er, at de ikke umiddelbart lader sig lgse
ved hjeelp af lovregulering. Hvad der derimod bar kraeves, er en @ndret hand-
tering af indtjeningsprocessen og en gget erkendelse af kunderelationens be-
tydning fra pengeinstituttets side. Verner C. Petersen formoder, at mere gene-
relle incitamenter vil kunne mindske medarbejdernes dilemma.** Hvis de
fremsatte malsatninger og de resultatafhengige aflanningssystemer er under-
lagt nogle mere overordnede rammer, vil medarbejdernes fokus sandsynligvis
ikke veere koncentreret omkring afsetningen af bestemte produkter men om-
kring en mere generel varetagelse af pengeinstituttets og egne interesser.*
Dette vil gare det nemmere ogsa at tilgodese kundens interesser, da beveegel-
sesfriheden for den enkelte radgiver vil vere starre.

Derudover kan kundetilfredshedsundersggelser, de sakaldte etiske regn-
skaber, anvendes som et supplement til de rent kvantitative malinger. Her far
pengeinstitutterne lejlighed til at drgfte med kunderne den made, hvorpa de
tjener deres penge. Sadanne regnskaber kan pavirke pengeinstitutterne til at
teenke mere langsigtet i deres kunderelationer. Det anfares, at pengeinstitut-
terne pa den made vil blive mere motiverede til at yde radgivning og service,
der méske ikke udlgser den store gevinst her og nu.*® Séledes vil etiske regn-
skaber og lignende vaere med til at fjerne den veaerste kynisme fra erhvervsli-
vet.

Mere generelle incitamenter og holdningsaendringer fra pengeinstitutternes
side &ndrer dog ikke ved, at de fortsat vil spille en dobbeltrolle. Henrik Juul
har en raekke forslag til, hvorledes man kan begranse virkningerne af dette
forhold. Bl.a. anfarer han, at der kunne knyttes en raeekke uddannelseskrav til
titlen som bankradgiver,®” ligesom et krav om, at radgiveren ikke mé veere
provisions- eller resultatlgnnet, vil vaere med til at sikre radgiverens uafhen-
gighed. Dette vil dog alene fjerne radgiverens personlige interesser, men ikke
pengeinstituttets interesse i alene at afsatte egne og ikke konkurrenternes
produkter. @nsker kunden derfor en fuldsteendig uvildig radgivning omkring
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Jf. Verner C. Petersen, Mere papir, mindre etik, Finans/Invest nr. 8, 1997.

Jf. Verner C. Petersen, Mere papir, mindre etik, Finans/Invest nr. 8, 1997.

Af bagrsmaglerforeningens anbefalinger til regulering af corporate finance- og aktieana-
lyseaktiviteter samt medarbejderhandel fremgar det, at en analytikers bonus eller anden
form for honorering ikke bar veere direkte knyttet til konkrete corporate finance projek-
ter, men bar afspejle alle aspekter af analytikerens arbejde og resultater.

Jf. Elisabeth Teisen og Carsten Rasmussen, Splittede radgivere, Finans nr. 9, 2003, s. 19.
I den svenske Lag om finansiell radgivning til konsumenter, der tradte i kraft 1/7 2004,
fremgar det af § 4, stk. 1, at den erhvervsdrivende skal sgrge for, at den, der udferer rad-
givning, har den forngdne kompetence hertil.
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finansielle forhold, ma dette ske hos en selvstendig bankformidler, der ikke
er tilknyttet et bestemt pengeinstitut. Dette vil imidlertid indebzre, at kunden
udover at skulle betale for de finansielle ydelser ogsa vil skulle betale serskilt
vederlag for radgivningen. *

4. Afsluttende bemarkninger

Formalet med bekendtggrelsen om god skik for finansielle virksomheder har
veeret at sikre en bedre forbrugerbeskyttelse indenfor den finansielle sektor. |
og med, at der er indfart bindende regler med sanktioner i form af pabud og
bade, jf. 88 34 og 35, synes bekendtgarelsen ogsa umiddelbart at vaere egnet
til at opfylde dette mal, idet pengeinstitutterne nu har sterre incitament til at
handle i overensstemmelse med kundernes interesser.

Som det fremgar af ovennaevnte gennemgang af nogle af bekendtgarelsens
bestemmelser, er der dog en del omrader, hvor retsstillingen er uklar, og hvor
fortolkningen af bestemmelserne kan give anledning til tvivl. Det geelder bl.a.
spgrgsmalet om omfanget af pligten til uopfordret radgivning i § 5, stk. 2, 2.
pkt. og situationen i relation til deklarering af egeninteresse. Dette er ikke et
forhold, der bidrager til en gget forbrugerbeskyttelse.

Ved lov nr. 428 af 6. juni 2002 overgik kompetencen til at udstede ret-
ningslinier for den finansielle sektor fra Forbrugerombudsmanden til @ko-
nomi- og erhvervsministeren. Ministeren udlagde efterfglgende opgaven med
at udarbejde naermere regler om god skik til Finanstilsynet og Forbrugersty-
relsen. Om denne kompetenceandring er hensigtsmaessig eller ej, skal her
veere udebatteret, men under alle omsteendigheder kan det konstateres, at der
med bekendtgarelsen ikke er sket nogen veesentlig e&ndring i reglerne om
radgivning i forhold til Forbrugerombudsmandens tidligere etiske retningsli-
nier. Forbrugerradet konstaterer i den forbindelse, at der saledes med be-
kendtgerelsen ikke er tale om, at der er sket en modernisering, opdatering el-
ler udvikling af forbrugerreguleringen pa radgivningsomradet.>® Dette kunne
man set i lyset af de senere ars stigende fokusering pa finansielle virksomhe-
ders adfeerd over for deres kunder imidlertid dog godt have gnsket sig.

Samlet ma det konstateres, at man ved at lave bindende regler er naet et
stykke af vejen mod en bedre forbrugerbeskyttelse. Da bekendtgarelsen pa
visse omrader dog fremstar sprogligt og indholdsmassigt uklar, er man des-
veerre ikke kommet helt i mal.

8 3. Henrik Juul, Emner i kredit- og kapitalmarkedsretten (red. Lennart Lynge Andersen),
2004, s. 193 ff. om egen (serlig) interesse.
9 5t Forbrugerradets hgringssvar til Finanstilsynet af 14/2 2003.
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