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Indledning

Sagen vedrgrer krav om erstatning for tab som folge af investering foretaget af
fondsmeeglerselskab, udlevering af oplysninger og udtalelse af kritik.

Sagens omstaendigheder

| 2015 blev klageren introduceret til PP Capital Asset Management Fondsmaeglersel-
skab A/S’ Monthly Asset Rotation Strategy (MARS).

Af fondsmeeglerselskabets preesentation af 13. februar 2015 fremgar blandt andet, at
MARS TRS totalafkast i perioden fra 1. januar 1957 til 1. januar 2013 var 325.278,10
%, mens S&P 500’s totalafkast i samme periode var 26.002,09 %. Herudover frem-
gar blandt andet:

”

2. MARS...

e ... eren 100 % objektiv allokeringsmodel

e ... giver hver maned et risk-on (IN) eller risk-off (out) signal

e ... signal baseret pa afkastet i ravare og amerikanske stats-
renter

e ... allokerer hver maned 100 % til enten US aktier eller US
stater

e ... investerer kun i ultralikvide ETF’er med fysiske underlig-
gende aktiver

e ... er et absolut afkastprodukt

2. MARS SIGNALET

Pa manedlig basis forsgger modellen at besvare et konkret spargs-
mal:

Baseret pa input fra de finansielle markeder er inflationsforventnin-
gerne stigende eller faldende?

e Inflationssignalet er negativt — Allokerer ned i risiko
¢ Inflationssignalet er positivt — Allokerer op i risiko

2. Hvor tit rammer signalet rigtigt?

o ...57,64 % af tiden er signalet rigtigt
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e ... De 57,64 % af tiden er signalet rigtigt laver vi i gns. 2,91 %
i afkast

e ... De 42,36 % af tiden er signalet forkert taber vi i gns. -1,03
% i afkast.

60,09 % af tiden vi gar IN (aktier) rammer signalet rigtigt

53,49 % af tiden vi gar OUT (obligationer) rammer signalet rigtigt

3. MARS - investeringshorisont?

e Rullende 5 ars afkast har ikke veeret negativt i backtest
|. Darligste 5 ars periode gav et afkast pa 9,83 %
Il. Bedste 5 ars periode gav et afkast pa 272,59 %
l1l. Den gns. 5 ars periode gav et afkast pa 104,18 %

e Rullende 3 ars afkast har 13 perioder med negativt afkast
i backtest

|. Darligste 3 ars periode gav et afkast pa -11,26 %

Il. Bedste 3 ars periode gav et afkast pa 144,66 %

lll. Den gns. 3 ars periode gav et afkast pa 54,55 %
Vi anbefaler derfor en investeringshorisont pa 5 ar

Historiske afkast er ingen garanti for fremtidige afkast. Afkastet kan
blive negativt.

4. MARS - Afkast

Nggletal

TRS TRS BM S&P500

Total afkast 28,11 % 11,33 % -0,25 %
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Ar Jan ... | Nov Dec Total
2014 2,95 % 577 % 8,89 %
2015 17,66 %
Siden start 28,11 %

TRS: Afkastet er inkl. kurtage, ETF omkostninger, handelsspread, va-
lutaveksling, udbytteskatter og konverteret til danske kr.

TRS BM: Afkastet er eksl. kurtage, handelsspread, valutaveksling,
rebalanceringsomkostninger og konverteret til danske kr.

S&P500H: Afkast er eksl. kurtage, handelsspread, valutaveksling og
konverteret til danske kr.

Historiske afkast er ingen garanti for fremtidige afkast. Afkastet kan
blive negativt.

4. MARS - Forskel fra andre kvant modeller

... den lover ikke altid positivt afkast

... det er ikke en markedsneutral strategi

... den investerer ikke i mange forskellige aktivklasser
... den investerer ikke i illikvide aktiver

.. den bruger ikke futures, optioner forwards etc.

... den har ikke en modpartsrisiko

... den gar ikke long/short

.. den er ikke gearet

4. MARS — Opsummering

MARS henvender sig til kunder der har fokus pa et absolut af-
kast uden at fglge et benchmark

MARS filosofi er via aktiv forvaltning at minimere perioder med
negativt afkast for dermed at @ge antallet af maneder med po-
sitivt afkast

MARS vision er at skabe et arligt absolut afkast pa 10-13% pr.
ar* med en standardafvigelse pa samme niveau.

MARS malsaetning er at skabe et arligt absolut savel som risi-
kojusteret afkast som slar S&P 500*

*Ved en investeringshorisont pa 5 ar

Historiske afkast er ingen garanti for fremtidige afkast. Afkastet kan
blive negativt.
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Klageren har oplyst, at han pa baggrund af fondsmaeglerselskabets resultatet for
MARS-modellen valgte at blive kunde i fondsmaeglerselskabet.

Ved aftale om portefgljepleje af 1. maj 2015 indgik klageren og fondsmaeglerselska-
bet aftale om, at fondsmaeglerselskabet skulle forvalte visse af klagerens investerin-
ger. Fondsmaeglerselskabet fik blandt andet fuldmagt til at disponere over klagerens
konto og tilknyttede depot -101 i pengeinstitut P. Fondsmaeglerselskabet foretog en
egnethedstest af klageren, sa den kunne vurdere klagerens egnethed i forhold til de
produkter, som fondsmeeglerselskabet formidlede. Klageren var klassificeret som
detailkunde og portefgljeforvaltningen skulle ske for et belgb pa 1.000.000 DKK ved
aftalens etablering. Investeringen skulle enten ske i op til 200 % udenlandske stats-
og realkreditobligationer optaget til handel pa et reguleret marked (udenlandske in-
deksobligationer), i danske og udenlandske bgrsnoterede aktier optaget til handel pa
et reguleret marked (danske bgrsnoterede aktier og udenlandske bgrsnoterede akti-
er) og/eller i kontanter. For forvaltningen af klagerens portefglje skulle fondsmaegler-
selskabet modtage et fast management fee pa 1,25 % p.a. inkl. moms. Herudover
kunne fondsmeeglerselskabet modtage et performanceafhaengigt gebyr, hvis portefal-
jen dbnede et hgit afkast. Det performanceafhaengige gebyr blev beregnet efter fal-
gende formel:

"(10 % x ((afkastpct. Portefalje > 3 %) x formue)) + 25 % moms”

Af aftale om portefgljepleje fremgar herudover blandt andet:

”

3. Retningslinjer for portefgljestyringen

Portefgljeforvalteren skal Igbende falge Kundens portefglije og tilpas-
se portefgliens sammensaetning og fordeling pa enkelte investeringer
efter forventningerne til det opnaelige afkast.

Portefgljeforvalteren foretager investering efter bedste evne og viden
i henhold til investeringsretningslinjerne. Investeringerne foretages for
Kundens fulde regning og risiko.

9. Erstatningsansvar

Portefgljeforvalteren er ikke ansvarlig for tab opstaet som fglge af in-
vesteringer i veerdipapirer, finansielle instrumenter, bankindskud m.v.
der falder i veerdi. Portefgljeforvalteren er ikke pligtig til at erstatte sa-
danne tab.
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Portefgljeforvalteren er ikke ansvarlig for, at investeringer af Kundens
formue overholder investeringsgreenser fastsat i lov om finansielle
virksomheder eller bekendtgarelser eller vejledninger udstedet i med-
fart heraf.

Portefaljeforvalteren er erstatningsansvarlig safremt Portefgljeforval-
teren har handlet groft uagtsomt.

Ved allonge til aftale om portefglje af 1. maj 2015, som var geeldende fra 20. oktober
2016, aftalte klageren og fondsmeeglerselskabet en udvidelse af investeringsram-
merne til ogsa at omfatte alternative investeringer (ravarer).

Den 28. juni 2016 meddelte fondsmaeglerselskabet, at klagerens investeringer var
steget 4,7 % for maneden og 10 % for aret.

Den 22. november 2016 meddelte fondsmeeglerselskabet klageren, at klagerens in-
vesteringer var steget 6,5 % for maneden og 22,75 % for aret.

Den 12. januar 2017 meddelte klageren fondsmeeglerselskabet, at han gnskede at
@gge sin investering via fondsmaeglerselskabet ved indbetaling af 80.000 EUR.

Samme dag svarede fondsmeeglerselskabet, at klageren skulle overfare midlerne til
sin konto, der var tilknyttet depot -101, hvorefter det ville sgrge for at investere mid-
lerne.

Den 11. september 2018 meddelte fondsmaeglerselskabet, at klagerens investeringer
var steget 4,05 % for maneden.

Den 7. december 2018 meddelte fondsmeeglerselskabet, at klagerens investeringer
var steget 2,73 % for maneden.

Den 10. januar 2019 meddelte fondsmaeglerselskabet, at klagerens investeringer var
faldet -10,22 % for maneden.

Den 11. januar 2019 meddelte fondsmaeglerselskabet, at klagerens investeringer var
faldet -0,16 % for aret 2018, og at klagerens investering for ar til dato var steget med
3,24 %.

Den 15. januar 2019 meddelte klageren fondsmeeglerselskabet blandt andet, at han
gnskede at gge sin investering via fondsmeeglerselskabet ved indbetaling af 600.000
DKK.

Den 8. maj 2019 meddelte fondsmaeglerselskabet, at klagerens investeringer var
steget 5,42 % for maneden.
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Den 20. juni 2022 oplyste fondsmeeglerselskabet klageren, at der grundet krigen i
Ukraine, stigende inflation og hgjere ravarepriser havde veeret et volatilt investe-
ringsmiljg i farste halvar af 2022. Fondsmaeglerselskabet oplyste, at det ville justere
klagerens portefglje lgbende i takt med sendringerne i den underliggende gkonomi.

Samme dag meddelte klageren fondsmaeglerselskabet, at han i Igbet af 2022 forven-
tede at haeve en del af sine investeringer, da han havde brug for midler.

Den 16. august 2023 skrev klageren til fondsmaeglerselskabet, at fondsmaeglersel-
skabets strategi ikke havde virket siden december 2021, da hans investeringer var
steget mindre end det amerikanske aktiemarked. Klageren anmodede fondsmaegler-
selskabet om at oplyse, om fondsmaeglerselskabet ville foretage justeringer i sin mo-
del.

Den 4. september 2023 meddelte fondsmaeglerselskabet klageren blandt andet, at
det havde foretaget tests og simuleringer af markedsdata fra 1950, og at det ikke —
med undtagelse af en periode i 1970’erne — havde konstateret noget tilsvarende det,
der var sket i de to forudgaende ar. Fondsmaeglerselskabet meddelte klageren, at
investeringen ikke havde klaret sig godt nok, men fastholdt, at dets beslutning om at
omleegge portefgljen fra obligationer til aktier var korrekt, og at det forventede bedre
afkast i fremtiden.

Den 4. oktober 2023 meddelte klageren fondsmeeglerselskabet, at han gnskede at
haeve 1.200.000 DKK af sin investering.

Samme dag meddelte fondsmaeglerselskabet klageren, at den ville friggre 1.200.000
DKK til klageren.

Den 26. oktober 2023 meddelte klageren fondsmaeglerselskabet, at han gnskede at
heeve resten af sin investering med undtagelse af hgjst 20.000 DKK, sa han kunne
investere yderligere, hvis modellen gav bedre afkast i fremtiden. Klagerne anfarte, at
fondsmeeglerselskabets model MARS ikke havde virket, og at fondsmaeglerselskabet
burde have lagt investeringen kontant.

Den 27. oktober 2023 meddelte fondsmaeglerselskabet klageren, at den ville frigare
den gnskede del af klagerens investering til klageren, og at den ville fortseette inve-
steringerne med 20.000 DKK.

| perioden 27. oktober 2023 til 14. november 2023 gjorde klageren indsigelse mod
fondsmaeglersselskabets forvaltning af hans investeringer, da veerdien af hans porte-
folje i perioden 2015 til 2023 var faldet med 400.000 DKK, og da investeringerne
havde praesteret veesentligt darligere end S&P 500, hvor hans portefglje i samme
periode ville veere steget med ca. 1.500 DKK. Klageren anmodede fondsmaeglersel-
skabet om at oplyse, hvorfor det af hans konto fremgik, at han i perioden havde haft
et overskud péa et par procent, nar han hans investeringer var faldet 400.000 DKK i
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veerdi, og anmodede herudover fondsmaeglerselskabet om at friggre de resterende
20.000 DKK af hans investering.

Fondsmeeglerselskabet meddelte klageren, at arsagen til, at der af hans konto frem-
gik, at han i perioden havde haft et overskud pa et par procent, var, at der var forskel
pa procent- og kroneafkast, hvorved en portefglie godt kunne generere et positivt
procentafkast over tid, men hvor man samtidig opnaede et kronetab. Fondsmaegler-
selskabet meddelte klageren, at den ville friggre klagerens resterende investering og
bede pengeinstitut P om at lukke dets adgang til klagerens konto med tilknyttet depot
i pengeinstitut P.

Fondsmeeglerselskabet har fremlagt en portefgljerapport for perioden 1. oktober
2023 til 31. oktober 2023. Af rapporten fremgar blandt andet:

”

Maned til dato Ar til dato* Seneste 12 ma- | Siden start***
neder**
Portefgliens -4,79 % -11,39 % -15,51 % 2,99 %
afkast
Benchmark af-
kast

Fondsmeeglerselskabet har anfert, at det i lgbet af klagerens kundeforhold havde
sendt mere end 100 portefgljerapporter til klagen.

Fondsmeeglerselskabet har fremlagt en graf over klagerens investering for perioden
fra 31. marts 2015 til 31. marts 2024, hvoraf blandt andet fremgar, hvornar klageren
har indskudt midler pa sine investeringer, og hvornar klageren har trukket midler ud
af sine investeringer.

Den 28. november 2023 henvendte klageren sig til Finanstilsynet vedrgrende forlg-
bet.

Den 11. december 2023 henviste Finanstilsynet klageren til at henvende sig til
fondsmeeglerselskabets klageansvarlige, og til efterfglgende at indbringe en klage til
Ankenaevnet for fondsmaeglerselskaber, hvis han var uenig i den klageansvarliges
svar.

Den 20. december 2023 gjorde klageren indsigelse til fondsmaeglerselskabets klage-
ansvarlige, som den 19. januar 2024 afviste klagerens indsigelse.
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Parternes pastande

Den 29. april 2024 har klageren indbragt sagen for Ankenaevnet med pastand om, at
PP Capital Asset Management Fondsmaeglerselskab A/S skal udlevere historiske
data vedrgrende dets MARS, grafiske fremstillinger og underliggende beregninger for
portefgljens udvikling i forhold til benchmark og betale ham erstatning. Herudover
skal Ankeneaevnet udtale kritik mod PP Capital Asset Management Fondsmaeglersel-
skab A/S for ikke at have overholdt god skik for fondsmaeglerselskaber.

PP Capital Asset Management Fondsmaeglerselskab A/S har nedlagt pastand om
frifindelse.

Parternes argumenter

Klageren har blandt andet anfart, at fondsmaeglerselskabet pastod, at MARS over
en arreekke klarede sig veesentligt bedre end benchmark, som var S&P 500, og at det
kunne dokumentere dette med historiske tal. Dette er usandt. Fondsmaeglerselska-
bets grafiske fremstillinger var mangelfulde og misvisende. MARS praesterede ikke
pa noget tidspunkt i investeringsforlgbet. Dette ville blive tydeliggjort, hvis fondsmaeg-
lerselskabet fremlagde dets data.

Han havde selv foretaget mindre investeringer pa pengeinstitut P’s platform, men
havde ingen uddannelse eller speciel erfaring inden for omradet. Han var tryg ved
fondsmaeglerselskabet og havde tillid til, at det varetog hans investeringer pa profes-
sionel vis og med hans tarv i hgjsaedet frem for egen vinding. Han havde en forvent-
ning om, at han blev radgivet aktivt, hvis modellen ikke praesterede. Grundet tilliden
kontrollerede han ikke selv, om portefgljen rent faktisk klarede sig bedre end bench-
mark, far 2023 hvor han blev misteenksom og fandt ud af, at MARS i hele hans inve-
steringsperiode ikke havde leveret de gnskede afkast.

Han er klar over, at der er en risiko ved enhver form for investering. Nar man overla-
der investeringen til et fondsmeeglerselskab, forventer man en investeringsadfeerd
med kundens tarv som driveren. Fondsmaeglerselskabet har handlet groft uagtsomt i
forbindelse med handteringen af hans investering. Fondsmaeglerselskabet opfordre-
de ham flere gange til at @gge sin investering, men aldrig det modsatte, selv nar
MARS ikke preesterede. Han blev i e-mails af 2016, 2018, 2019 og 2021 samt pa fy-
siske mgder i 2018, 2021, 2022, og 2023 opfordret til at investere yderligere. Hver
gang fik han lovord og venlige anmodninger om at investere mere. Det var aldrig en
anbefaling om at ga ud af investeringen. Heller ikke efter 2020. | trad med fonds-
maeglerselskabets anbefalinger valgte han at investere mere.

Fondsmaeglerselskabet burde allerede i 2017-2018 have oplyst ham om, at MARS
ikke preesterede, som de pastaede historiske data skulle have vist. Ligeledes skulle
fondsmeeglerselskabet aktivt have gjort ham opmaerksom pa de store tab for 2020 i
forhold til benchmark og have foreslaet alternative investeringer eller at lukke ned for
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MARS-investeringen. Fondsmaeglerselskabet lod passivt sta til og favoriserede der-
med egne indteegter fremfor hans tarv.

Fondsmaeglerselskabet anerkendte i en e-mail af november 2023, at MARS ikke
havde preesteret siden 2020. Dette burde fondsmaeglerselskabet allerede have oplyst
ham om i 2020 eller senest i 2021, sa han pa et oplyst grundlag kunne have investe-
ret anderledes.

Den 17. marts 2020 fik han en e-mail om, at hans portefglje var faldet 10 % siden
arsskiftet, hvilket er i overensstemmelse med lovgivning pa omradet. Efterfglgende
og i lignende tilfeelde oplyste fondsmaeglerselskabet ikke regelmaessigt om lignende
eller stgrre tab.

Fondsselskabet har lgbende foretaget flere tilslgringer af portefaljens reelle udvikling.
Fondsmeeglersselskabet sendrede rapportering og forsaggte dermed at slgre de darli-
ge resultater. Fra september 2022 holdt fondsmeeglerselskabet op med at skrive,
hvad manedens resultatet havde veeret i den manedlige e-mail. Graferne viste ikke et
benchmark, og der blev alene rapporteret procenttal i grafer, selvom det var mere
relevant med en grafisk fremstilling af det faktiske afkast. | henhold til allongen til af-
tale om portefglje af 1. maj 2015, aendredes investeringsrammen til ogsa at omhand-
le ravarer. Alligevel blev der ikke investeret i ravarer pa noget tidspunkt, selvom det
ifalge fondsmaeglerselskabet ville have givet yderligere sikkerhed. Portefgljen skifte-
de navn flere gange. Fondsmeeglerselskabets svar til ham indeholdt faktuelle fejl,
seerligt i forhold til spgrgsmal om afkast i forhold til benchmark.

Han sendte den 16. august 2023 en e-mail med sine bekymringer til fondsmaegler-
selskabet, men modtog ikke et svar pa sin e-mail. Han matte selv henvende sig igen
og begyndte derefter at nedbringe investeringen for til slut helt at droppe den.

Fondsmaeglerselskabet har handlet groft uagtsomt, hvorfor det er erstatningsansvar-
ligt. Fondsmeeglerselskabet skal betale ham en erstatning svarende til forskellen i
udviklingen mellem benchmark og portefgljen, idet fondsmaeglerselskabets pastand
var, at portefalijen over en arreekke ville klare sig bedre. Subsidieert bgr fondsmeeg-
lerselskabet betale ham halvdelen af forskellen mellem benchmark og portefgljens
udvikling. Mere subsidigert skal fondsmaeglerselskabet deekke hans direkte tab.

Ved at udtale kritik mod fondsmaeglerselskabet for ikke at have fulgt god skik for
fondsmeeglersselskaber, da det ikke har handlet redeligt og loyalt, vil dette kunne
forhindre andre i at indga i lignende investeringer hos fondsmaeglerselskabet.

PP Capital Asset Management Fondsmeaeglerselskab A/S har blandt andet anfart,
at det ikke kan anerkende klagerens klagepunkter og gkonomiske krav.

Fondsmeeglerselskabet har ikke ageret groft uagtsomt eller i strid med god skik i for-
hold til den Igbende radgivning og forvaltningen af klagerens midler og er ikke erstat-
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ningsansvarligt. Der er ikke realiseret et tab, da den forvaltede portefglje udviser et
positivt procentafkast set over aftaleperioden. Portefglien males ikke op mod et
benchmark, ligesom det fremgar af aftalegrundlaget, at investeringen er foretaget for
klagerens regning og risiko. Fondsmaeglerselskabet har i hele perioden leveret rele-
vant information om udviklingen i portefgljen. Fondsmaeglerselskabet sendte i forlg-
bet mere end 100 portefgljerapporter til klageren. Rapporterne indeholdt den relevan-
te information om den procentvise udvikling af portefgljen. Det er ikke korrekt, at rap-
porterne var utilstraekkelige og misvisende.

| hele kundeforlgbets periode har der veeret lgbende kontakt med klageren. Dette
skete oftest pa e-mail pa grund af klagerens bopezel i udlandet, men ogsa ved fysiske
mader. Dette er i overensstemmelse med fondsmeaeglerselskabets made at forholde
sig til sine kunder, at der udvikles en teet kontakt til kunden, samt at fondsmaeglersel-
skabet far et godt kendskab til sine kunder. Klageren har flere gange tilkendegivet sin
tilfredshed med den made, hvorpa investeringerne blev handteret, og tilkendegav pa
eget initiativ — selv i perioder, hvor afkastet ikke var som forventet - at han gnskede
at gge investeringen.

Fondsmeeglerselskabet foreslog klageren tiltag med henblik pa at justere portefglien
lobende i takt med sendringen i markedsforholdene, herudover havde klageren, der
generelt er interesseret i at forstd markedsudviklingen, mulighed for at deltage i
webinarer vedrgrende portefgljen. Der var ikke eendringerne i klagerens forhold, der
gjorde, at fondsmeeglerselskabet skulle radgive klageren om en omlaegning af inve-
steringen. En omlaegning ville have medfeart ggede omkostninger for klageren. Det
kunne have veeret i strid med god skik, hvis fondsmaeglerselskabet havde anbefalet
for mange omlaegninger af portefaljen.

Klagen vedrgrer ikke uenighed mellem parterne om etableringen af kundeforholdet
samt de aftalte rammer for forvaltning af klagerens midler og det generelle forlgb af
kundeforholdet. Klagen vedrgrer resultatet af forvaltningen af klagerens midler.

Det er ikke korrekt, at portefgljen blev malt i forhold til et benchmark. Portefgljen hav-
de ikke et benchmark. Dette blev gjort tydeligt i fondsmaeglerselskabets praesentation
af 13. februar 2015 under punktet "Mars — Opsummering”. Selvom der i samme prae-
sentation er angivet en forventning om, at portefglien kunne skabe et arligt absolut
afkast som slog S&P 500, sa var det ikke et udtryk for, at S&P 500 blev anvendt som
benchmark for portefaljen. Det var en indikation pa investeringsuniverset ved etable-
ringen af portefaljen, hvor der var anvendt data fra S&P 500 til at backteste pd, inden
fondsmeeglerselskabet besluttede at etablere og udbyde portefgljen. Klageren er ikke
berettiget til at blive kompenseret for udviklingen i forhold til et benchmark, som ikke
er en del af aftalen.

Selvom modellen var backtestet grundigt, kunne fondsmaeglerselskabet ikke forudsi-
ge udviklingen. Fondsmeeglerselskabet kunne alene vurdere, hvad dets forventninger
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var, og om der var nogle faktorer, der ikke agerede som forventet. Det er tydeliggjort i
aftalen, at investeringen foretages for kundens egen regning og risiko.

Af fondsmaeglerselskabets praesentation af 13. februar 2015 pkt. ”3. MARS - investe-
ringshorisont?” fremgar, at man som minimum skulle have en investeringshorisont pa
fem ar. Ved indskud af nye midler og udtreek af disse kort tid efter vil indskud ved
opadgaende afkast og udtreek ved nedadgaende afkast have en negativ effektiv pa
kroneafkastet, uanset om modellen havde praesteret pa den lange tidshorisont, da de
indskudte midler ikke nar at have en effekt pa portefgljens udvikling. Pa grund af det-
te var klagerens procentafkast positivt, men kroneafkast negativt. Klageren foretog
pa eget initiativ udtreek af portefgljen, da han havde brug for likviditet. Disse udtreek
medfgrte en negativ pavirkning pa portefglien, som pavirkede fondsmeeglerselska-
bets mulighed for at levere et afkast i overensstemmelse med de forudsaetninger og
tidshorisont, der var fastlagt.

Pa tidspunktet for afslutningen af kundeforholdet var formueafkastet -385.422,90
DKK. Havde klageren valgt ikke at lukke investeringen ned, havde portefgljen inklusi-
ve indskud, uden udtraek af midler og uden modregning af omkostninger pr. 20. juni
2024 vist et positivt formueafkast pa 257.225 DKK. Dette var en forskel pa 642.648
DKK i forhold til formueafkastet pa tidspunktet for afslutningen af kundeforholdet.

Ankenaevnets bemeaerkninger

Ved aftale om portefgljepleje af 1. maj 2015 og efter preesentation af 13. februar
2015 blev klageren kunde hos PP Capital Asset Management Fondsmaeglerselskab
A/S.

Af praesentation af 13. februar 2015 fremgar blandt andet, at MARS ikke altid lovede
et positivt afkast, og at det samlede afkast i perioden november 2014 til januar 2015
havde veeret 28,11 %. Herudover fremgar, at historiske afkast ikke er en garanti for
fremtidige afkast, og at afkastet kunne blive negativt. MARS henvendte sig til kunder,
der gnskede et absolut afkast uden at falge et benchmark, og fondsmeeglerselskabet
anbefalede en investeringshorisont pa 5 ar.

Af aftale om portefgliepleje af 1. maj 2015 fremgar blandt andet, at fondsmeeglersel-
skabet lgbende skulle fglge klagerens portefglije og tilpasse sammenseaetningen og
fordelingen pa enkelte investeringer efter forventninger til det opnaelige afkast.
Fondsmaeglerselskabet skulle foretage investeringer efter bedste evne og viden i
henhold til investeringslinjerne, og investeringerne blev foretaget for klagerens fulde
regning og risiko. Herudover fremgar blandt andet, at fondsmaeglerselskabet ikke er
ansvarlig for tab opstaet som falge af investeringer i veerdipapirer, finansielle instru-
menter, bankindskud m.v., der falder i veerdi, og at fondsmaeglerselskabet ikke var
pligtigt at erstatte sadanne tab. Endvidere fremgar blandt andet, at fondsmeaeglersel-
skabet var erstatningsansvarligt, hvis fondsmeeglerselskabet handlede groft uagt-
somt.
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| 2015 investerede klageren 1.007.842,50 DKK og i 2017, 2019 og 2020 investerede
klageren yderligere i alt ca. 2.295.000 DKK. | 2023 trak klageren i alt ca. 2.900.000
DKK ud af investeringen og opsagde sit kundeforhold i fondsmaeglerselskabet. P&
tidspunktet for afslutningen af kundeforholdet var formueafkastet -385.422,90 DKK.

Klageren har anfgrt, at fondsmaeglerselskabet ved varetagelsen af hans investering
har handlet groft uagtsomt, hvorfor det er erstatningsansvarligt. Fondsmaeglerselska-
bet har afvist, at det i forbindelse med varetagelsen af klagerens investeringer har
handlet groft uagtsomt.

Ankenaevnet finder det ikke godtgjort, at fondsmaeglerselskabet har handlet i strid
med fondsmaeglerselskabets praesentation af 13. februar 2015 og aftale om portefal-
jepleje af 1. maj 2015 med bilag eller allonge til aftale om portefaljepleje af 1. maj
2015.

Ankenaevnet finder i gvrigt ikke, at der er godtgjort omsteendigheder, der kan begrun-
de, at fondsmeaeglerselskabet har padraget sig erstatningsansvar overfor klageren.

Klageren far herefter ikke medhold i denne del af klagen.

Ankenaevnet finder, at klagerens pastand om, at fondsmaeglerselskabet skal udlevere
historiske data vedrgrende MARS, grafiske fremstillinger og underliggende beregnin-
ger for portefgljens udvikling i forhold til benchmark, ikke vedrarer et konkret gkono-
misk mellemveerende mellem klageren og fondsmeaeglerselskabet, og afviser derfor
denne del af klagen jf. Ankenaevnets vedtaegter § 5, stk. 3, nr. 2.

Ankenzevnet finder herudover, at den del af klagen, der vedrarer klagerens pastand
om at udtale kritik af fondsmaeglerselskabet, falder udenfor for Ankenaevnets kompe-
tence, jf. Ankenaevnets vedtaegter § 4.

Ankeneevnet kan derfor ikke behandle disse dele af klagen.

Ankeneaevnets afggrelse

Klageren far ikke medhold i sin pastand om erstatning.

Ankeneevnet kan ikke behandle de gvrige dele af klagen.



