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Uambitigse Kkrav til garantiobligationer

Efter steerk kritik af strukturerede produkter har Finansradet og Finanstilsynet lavet nye retningslinier for
markedsfaring.

Kritikken er hard af de nye retningslinier, som skal hindre bankerne i at proppe garantiobligationer ned i
halsen pa kunderne uden at forteelle om omkostninger og risiko.

De endrer ikke pa noget, lyder vurderingen.

Flere undersggelser har i 2007 udpeget strukturerede produkter med sikkerhed mod tab af hovedstolen og
mulighed for gevinst som et problemomrade, hvor investorerne lgber risikoen, og banken scorer gevinsten.
Samtidig er produkterne markedsfgrt som en drammeinvestering.

Derfor har bankernes organisation Finansradet og Finanstilsynet nu udarbejdet fire anbefalinger til salget af
garantiobligationer.

Markedsfagringsmaterialet skal forklare obligationens opbygning, foretage en afkast simulering, angive
forventeligt afkast af alternativ investering og rumme AOP.

»Det er kejserens nye klaeder. Hovedparten af sektoren lever allerede op til de krav. Garantiobligationer er et
godt produkt, hvis forbrugerne investerer pa et oplyst grundlag, men det hjeelper de her retningslinier ikke pa.
Eksempelvis er kravene til afkastsimulering sa vage, at ingen behgver stramme op. Det er meget fint at
forteelle forbrugerne, at de bade kan tabe og vinde, men skal de bruge det til noget har de brug for at fa at
vide, hvor sandsynlige scenarierne er. Hvad de egentligt kan vente at fa i afkast,« siger Peter Rixen, der er
partner i radgivningsfirmaet Coin Competitive Investments.

@konom i Forbrugerradet Carsten Holdum er enig.

Uambitigst

»Det er et uambitigst lille skridt. Man reparerer ikke pa det grundlaeggende problem. Nemlig at
omkostningerne er alt for hgje. S& hgje, at investor i gennemsnit ma ngjes med et afkast pa starrelse med det
fra en statsobligation, skent de Igber starre risiko. Sammenhaengen mellem risiko, omkostninger og afkast
burde veere langt klarere,« siger Carsten Holdum.

Han efterlyser ogsa, at selskaberne allerede i markedsfaringsbrochurer forteeller, hvilken type investor
produktet er rettet mod.

»| dag seelges produkterne til alle med penge. Det er ikke godt nok,« mener Carsten Holdum.

Finanstilsynet afviser kritikken. Afdelingschef Annette Bjaaland Andersen siger, at malet med anbefalingerne
har veeret at fa flere af de kritiske oplysninger frem i markedsfgringsmaterialet.

»Det kan da godt veere, at de her oplysninger er i prospektet, men problemet har veeret de glittede breve, der
lovede guld og granne skove uden at forteelle om omkostninger og risici. Hvem der skal kabe produkterne
overlader vi til radgivningen,« siger Annette Bjaland og tilfgjer, at Finanstilsynet vil falge ngje med i, om
anbefalingerne falges.

Underdirektor Saren Gade fra Finansradet erkender, at kravene ikke er revolutionerende.

»Mange udstedere har allerede rettet deres materiale ind efter kritikken tidligere pa aret. Nu har vi kontante
anbefalinger af, hvad der ma sta i materialet. Og jeg tror ikke du finder krav om AOP-beregning i de gvrige
EU-lande,« siger Sgren Gade.

Salget af strukturerede produkter har ikke ladet sig pavirke af arets bglgegang, hvor Nationalbanken
betegnede produkterne som en lottokupon.

Savel Forsteedernes Bank som Garanti Invest, der er blandt de starste udstedere pa markedet, melder om
uzendret stor efterspargsel.
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