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Virksomhedsobligationer

- handlet pa regulerede markeder

Virksomhedsobligationer udstedes typisk af stgrre selskaber, som har behov for at

lane kapital. Virksomhedsobligationer er forbundet med hgjere risiko end

statsobligationer, men har typisk en hgjere effektiv rente.

Hvad er en virksomhedsobligation?
Virksomhedsobligationer er
obligationer, der typisk udstedes af
stgrre selskaber, som har behov for
at lane kapital.
Virksomhedsobligationer adskiller sig
fra statsobligationer ved, at de typisk
har en hgjere effektiv rente pa grund
af hgjere risiko.

Ligesom ved aktier har den
gkonomiske udvikling i det
udstedende selskab indflydelse pa
afkastet, men virksomheds-
obligationer adskiller sig ogsa fra
aktier. Ved investering i aktier er
risikoen bl.a., at virksomheden gar
konkurs og alle pengene dermed er
tabt, samt at investor ikke ved, hvad
det Ipbende afkast vil vaere. Til gen-
geeld er der ingen gvre graense for
kursudviklingen. Med virksomheds-
obligationer er investor lidt bedre
stillet i kreditorreekkefglgen ved en
konkurs — uden dog at vaere
garanteret at fa sine penge igen.

Afkast

Som udgangspunkt gaelder de
samme forhold for virksomheds-
obligationer som for andre typer
obligationer, f.eks. stats- eller
realkreditobligationer.

Nar der investeres i virksomheds-
obligationer patager man sig mere
risiko, end ved investering i stats-
obligationer, men med mulighed for
at opna en merrente som en slags
"praemie”. Forskellen mellem renten
pa statsobligationer og renten pa
virksomhedsobligationer kaldes
kreditspaend.

Kreditvurdering og rating
Kvaliteten af en obligation, det vil

sige udsteders evne til at betale lanet

tilbage, vurderes blandt andet ved at
anvende en karakterskala (rating),
der gar fra AAA til D, hvor AAA er den
hgjeste rating. Det er typisk
statsobligationer udstedt af OECD-
lande, der ligger i den gverste
kategori (AAA til AA-). Karakteren D
gives til virksomheder eller lande,
som enten er gaet i betalings-
standsning eller har misligholdt
betalingsforpligtelserne i forhold til
obligationen. Der er saledes meget
stor risiko forbundet med at
investere i obligationer med denne
rating.

Safremt der er udfgrt en rating kan
denne ikke sta alene ved vurderingen
af investeringen.

Virksomhedsobligationer med
karakteren A til BBB kaldes ogsa for
investment gradeobligationer.
Investment grade obligationer er
kendetegnet ved, at de som
udgangspunkt ikke ”svinger
fuldsteendig i takt” med hverken
obligationer og aktier. Investment
grade obligationer placerer sig typisk
mellem obligationer og aktier for sa
vidt angar risiko og afkastmuligheder.

Obligationer med karakteren BB til C,
kaldes ogsa hgjrenteobligationer
(high yield) eller “speculative grade-
obligationer”. De ”ligner” i hgjere
grad aktier for sa vidt angar risiko og
afkastmuligheder.

Du skal veere opmaerksom p3, at ikke
alle obligationer har en rating.

En manglende rating har ikke
indflydelse pa kvaliteten af
obligationen.

Inden du investerer i virksomheds-
obligationer, bgr du orientere dig om



individuelle forhold og betingelser
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for obligationen, herunder
eventuelle klausuler, virksomhedens
mulighed for fgrtidsindfrielse mv.
Oplysningerne findes i
obligationsprospektet og andet
materiale.

Hvad er risikoen?

Nedenfor ses en liste over nogle af
de risikofaktorer, der er forbundet
med at investere i virksomheds-
obligationer:

e  Ved kgb af
virksomhedsobligationer yder
investor kredit til et selskab, og
afkastet afhaenger af selskabets
vilje og evne til at betale renter
og afdrag pa geelden.

e Investor kan veaere efterstillet i
prioritetsraekken i tilfeelde af
konkurs, og Igber derved stgrre
risiko for tab.

° Selskabet kan kgbes af andre,
og investor risikerer, at
kgberne aendrer selskabets
rating og/eller adfeerd med
hensyn til at servicere sin gaeld.
Det kan medfg@re vaesentlige
kurstab for investor og
eventuelle tab ved konkurs.

e  Endel af virksomheds-
obligationerne, specielt i
hgjrentesegmentet, indeholder
forskellige indfrielses-
betingelser, der kan veere til
fordel eller ulempe for
investor. Investor anbefales
derfor at seette sigind i disse
forhold inden kgb af
obligationen.

e  Obligationerne har lavere
likviditet end f.eks.
statsobligationer og begraenset
omseettelighed.

e  Dulgber samme rente- og
valutarisici som ved andre
obligationsinvesteringer.

Hvor handles
virksomhedsobligationer?

Selvom virksomhedsobligationer er
bgrsnoterede og kan handles pa en
bgrs, handles de ofte pa et OTC-
marked, der er vaesentligt mindre
gennemsigtigt. OTC betyder "over
the counter”, det vil sige, at der
handles direkte med en
vaerdipapirhandler.

Virksomhedsobligationer og andre
typer vaerdipapirer
Virksomhedsobligationer i
investment grade- segmentet — det
vil sige med god kreditkvalitet — kan
veere velegnet til at sprede risikoen i
en portefglje af veerdipapirer, og er
derfor et godt supplement til
investering i aktier og stats- og
realkreditobligationer.

Investeringsforeningsafdelinger med
fokus pa virksomhedsobligationer
giver mulighed for at sprede risikoen
ud pa flere virksomhedsobligationer
og dermed selskaber.

Med en investeringsforening undgar
du desuden at tage hensyn til de
begraensninger for placering i enkelte
virksomhedsobligationer, som
geelder, hvis der investeres
pensionsmidler.

Pensionsopsparing i
virksomhedsobligationer

Nar du investerer pensionsmidler,
skal du veere opmaerksom pa, at der
geelder saerlige regler for, hvordan
opsparingen investeres. Kontakt din
radgiver for yderligere radgivning om
dette.

Skat

Den skattemaessige behandling af
afkast fra investering i
virksomhedsobligationer er
forskellig, alt efter om du investerer
frie midler, pensionsopsparing,
virksomheds- eller selskabsmidler.

Den skattemaessige behandling kan



variere og andre sig afhaengig af
dine skattemaessige forhold, eller
som fglge af @endrede regler for
beskatning.

Fra 1. januar 2020 kan der bl.a. opsta
risiko for en asymmetrisk beskatning
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af afkast pa virksomhedsobligationer
uden udlgbsdato (perpetuals).

Vi anbefaler, at du kontakter din
revisor eller anden skatteradgiver
om skattemaessige konsekvenser af

en investering.
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