/A Andelskassen

Rente- og valutaswap

En rente- og valutaswap er en aftale om at bytte rentebetalinger i to forskellige
valutaer mellem en virksomhed og en bank. Den bruges typisk til at omlaegge
virksomhedens lan i fx danske kroner til en anden valuta og evt. til at omlaegge lanet
fra fast til variabel rente eller omvendt. En rente- og valutaswap er et komplekst

produkt.

Hvad er en rente- og valutaswap?
En rente- og valutaswap er et
finansielt instrument, hvor der byttes
rentebetalinger i to forskellige
valutaer mellem en bank og en
virksomhed. De narmere vilkar for
rentebyttet, herunder betalings-
frekvens, aftalens Igbetid samt
afviklingsprofil, aftales individuelt
mellem banken og dig inden
handlen.

En rente- og valutaswap bestar af to
ben. Benene kaldes henholdsvis et
modtagerben og et betalerben. |
rente- og valutaswapaftalen
bestemmes det, hvilke betingelser
hvert af benene i aftalen skal

have — eksempelvis om der skal
modtages fast eller variabel rente, og
hvilken valuta betalingerne skal
forega i. Da hovedstolen pa de to
ben er i forskellig valuta, udveksles
hovedstolene ved start og udlgb af
aftalen.

Med en rente- og valutaswap kan du
vaelge at veksle de Igbende rente-
betalinger til danske kroner eller en
anden valuta ud fra valutakursen pa
forfaldstidspunktet. Du har ogsa
mulighed for at fa betalingen
indsat/trukket pa en relevant
valutakonto. Pa samme made kan du
vaelge at veksle hovedstolen og/eller
afdragene ud fra den aktuelle
valutakurs eller alternativt fa
betalingen indsat/trukket pa en
valutakonto. Det gzelder, uanset om
der sker Igbende afvikling, eller om
der er tale om et staende forlgb,
hvor der forfalder et stort afdrag ved
udlgb.
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Handelsmuligheder

Rente- og valutaswappen handles
OTC (Over The Counter) uden om en
markedsplads. OTC-derivater
handles direkte med modparten pa
individuelle vilkar. Det giver
mulighed for at tilpasse produktet til
dine behov. Ulempen ved at handle
OTC kan blandt andet veere, at der
ikke findes standardpriser pa
produkterne, der jo netop er
karakteriseret ved at veere
individuelt tilpasset, og det kan
derfor veere vanskeligt at
sammenligne priser.

Anvendelsesmuligheder

En rente- og valutaswap anvendes
oftest til at omlaegge lan i fx danske
kroner til en anden valuta.
Eksempelvis kan du bytte betalinger
pa et fastforrentet |an til et variabelt
lan i anden valuta. Pa den made
kommer du til at betale den rente,
som er geeldende i den anden valuta.

Nar du etablerer en rente- og
valutaswap, kan vilkarene for
marginalen og bidraget pa det
bagvedliggende |an a&endres
uafhaengigt af rente- og valuta-
swappen. Selvom du har en fast
rente pa rente- og valutaswappen,
kan du derfor opleve @ndringer i den
samlede ydelse.

Realkredit- og bankmarkedet daekker
langt stgrstedelen af dine behov for
finansieringslgsninger. Der kan dog
vare tilfeelde, hvor du ikke kan fa de
gnskede rente- og eller valutavilkar
via de traditionelle realkredit- eller
banklgsninger. Du har i en sadan
situation mulighed for at optage et
realkredit- eller banklan og derefter
supplere det med en rente- og
valutaswap.

Betale fast rente i en valuta og

modtage variabel rente i en anden
valuta

Rente- og valutaswappen kan
anvendes til at @ndre dine variable
rentebetalinger i en valuta til faste
rentebetalinger i en anden valuta.
Har du f.eks. et variabelt forrentet
lan, kan du fastlase renten i en anden
valuta ved at indga en rente- og
valutaswap, hvor du modtager
variabel rente i lanets valuta og
betaler fast rente i en anden valuta.

Betale variabel rente i en valuta og
modtage fast rente i en anden valuta
Lgbetiden pa rente- og valuta-
swappen behgver ikke at matche den
bagvedliggende finansiering. En
rente- og valuta- swap kan derfor
bruges i situationer, hvor du ser en
fordel i at aendre renten i en periode.
Har du f.eks. et fastforrentet lan,
men gnsker i en kortere periode at
udnytte det lave renteniveau i en
anden valuta, sa kan du indga en
rente- og valutaswap, hvor der
betales variabel rente i en anden
valuta end lanet og modtages fast
rente i samme valuta som lanet.

Betale variabel rente i en valuta og
modtage variabel rente i en anden
valuta

Denne variation kaldes ogsa for en
basis- swap. | en basisswap betaler
du den korte rente i en valuta og
modtager samtidig en kort rente i en
anden valuta. Da hovedstolene er i
forskellig valuta, og de udveksles ved
indgaelse og udlgb af aftalen,
patager du dig en valutakursrisiko.

Betale fast rente i en valuta og
modtage fast rente i en anden valuta
Denne variation kan bl.a. anvendes
til at eendre fastforrentede

lan i en valuta til et fastforrentet lan i
en anden valuta. Har du f.eks. et
fastforrentet 1an i danske kroner,
men vil gerne udnytte den lavere
rente i euro, sa kan du indga en



rente- og valutaswap, hvor der
modtages fast rente i danske kroner
og betales fast rente i euro. Du har
dermed konverteret dit
fastforrentede lan i danske kroner til
euro. Da der er udveksling af
hovedstol ved indgaelse og udlgb,
har du ogsa en valutarisiko.

Fleksibel Igbetid, starttidspunkt og
udlgb

Du bestemmer selv start- og
udlgbstidspunkt for rente- og valuta-
swapaftalen. Eksempelvis kan du
have et eksisterende variabelt
forrentet Ian med en restlgbetid pa
30 ar. Du gnsker fgrst at fastleegge
renten fra om et ar og fem ar frem.
Du indgar derfor en rente- og
valutaswap, hvor du betaler fast
rente i en valuta, der typisk har et
lavere renteniveau end en fast rente
i lanets valuta. Nar aftalen udigber
efter seks ar, betaler du igen variabel
rente i den valuta, lanet eri.

Eksempel

En virksomhed har et variabelt
forrentet lIan (Cibor3) pa 10.000.000
danske kroner. Virksomheden vil
gerne udnytte forskellen i rente-
niveauet imellem Euribor og Cibor til
at opna en mulig lavere finansie-
ringsrente. Derudover har kursen
mellem euro og danske kroner veeret
relativ stabil. Virksomheden indgar
derfor en basisswap, hvor de betaler
Euribor og modtager Cibor.

Ved indgaelse af rente- og
valutaswappen udveksles
hovedstolene. Det vil sige, at
virksomheden modtager
hovedstolen i euro og betaler
hovedstolen i danske kroner. @nsker
virksomheden ikke
hovedstolsudveksling ved indgaelse
af rente- og valutaswappen, handles
eksponeringen i en valuta spot
handel, hvor eurobelgbet szlges.
Ved indgaelse ligger valutakursen pa
7,46 inkl. omkostninger. Hovedstolen
er dermed 10.000.000/7,46 =
1.340.483.

Ved indgdelse
DKK 10.000.000

Lantager - Valuta- og rentesway}

EUR 1.344.086
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Lgbende
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Ved udigh
DKK 10.000.000

EUR 1.344.086

Ved udlgb skal virksomheden
tilbagebetale belgbet pd 1.340.483
euro. | mellemtiden er valutakursen
faldet til 7,44, hvilket betyder, at
virksomheden i en valuta spot handel
kan tilbagekgbe eurobelgbet til en
lavere pris opgjort i danske kroner,
end det var tilfeeldet pa
etableringstidspunktet.
Virksomheden har i dette eksempel
en realiseret kursgevinst pa 26.810
danske kroner (10.000.000 —
1.340.483 x 7,44).

Ophor for udigb

Som udgangspunkt kan du altid
treede ud af en rente- og valutaswap
fer udlgb mod betaling af den
aktuelle markedsvaerdi (aftalens
tilbagekgbsveerdi ved fortidig
nedlukning). Er markedsvaerdien
negativ skal den indbetales til os. Er
markedsvaerdien positiv udbetales
den til dig. Under seerlige
markedsforhold kan der veere en
risiko for, at rente- og
valutaswappen ikke kan lukkes ned,
hvilket kan medfgre risiko for tab for
dig.

Du er ifglge rente- og valutaswap-
aftalen forpligtet til betaling frem til
aftalens udlgb. Prisen for at blive
frigjort for forpligtelserne bliver ogsa
kaldt markedsvaerdien.

Markedsvaerdien bliver opgjort
Igbende og er bl.a. et resultat af
aftalens markedsvaerdi opgjort ud fra
de aktuelle markedsrente- og
valutamarkeder samt tilleeg/fradrag
af omkostninger. Markedsvardien
kan enten vaere negativ eller positiv,
dvs. du kan enten opna en gevinst
eller risikere et tab, som forfalder, i

Lantager _ Valuta- og renteswap

forbindelse med at rente- og
valutaswappen ophgrer fgr tid.

Hvad er risikoen?

En rente- og valutaswap er et
komplekst produkt som saetter
seerlige krav til din viden omkring
produktet samt anvendelsen af det,
Du kan fa mere at vide om
kompleksiteten ved at kontakte os.
Nar du indgar en rente- og
valutaswap patager du dig blandt
andet valuta-, likviditets-, modparts-
og markeds- risiko og tabsrisikoen vil
ofte veaere ubegraenset.

Likviditetsrisici

De Ipbende renteudvekslinger pa
rente- og valutaswappen kan enten
vaere beregnet pa baggrund af en
fast eller en variabel rente. Nar den
variable rente a&ndrer sig, vil der ske
en &ndring i forskellen imellem den
rente, der modtages pa rente- og
valutaswappen, og den, der betales
pa rente- og valutaswappen.

Forskellen kan udvikle sig i en
retning, sa renteudvekslingerne vil
vaere en nettoudgift for dig. Da der
sker en valutaomveksling i forbind-
else med renteudvekslingerne, vil
der ligeledes vaere en risiko for, at
valutakursen har udviklet sig i en
retning, hvor renteudvekslingerne
kan blive en nettoudgift for dig.

Markedsrisiko

Markedsrisikoen er risikoen for
udsving i markedsveerdien af rente-
og valutaswappen. Markedsveaerdien
bliver opgjort Igbende og er i sig selv
ikke likviditetsbelastende, med
mindre du opsiger aftalen fgr tid. Pa
en rente- og valutaswap findes der
ikke nogen gvre eller nedre graense
for markedsvaerdien.

Bade Igbetid og afviklingsprofil har
stor betydning for markedsveaerdien
af swapaftalen. Jo laengere Igbetid
aftalen har, desto stgrre vil
udsvingene i markedsvaerdien vaere
ved en &ndring i renteniveauet.
Afviklingen eller restgaeldsforlgbet
pa rente- og valutaswappen har
ligeledes betydning for, hvor fglsom
aftalen er over for aendringer i
renten. Jo hurtigere en rente- og
valutaswap bliver afviklet, jo mindre



fglsom er den over for
renteaendringer.

Valutakursrisiko

Du er eksponeret over for aendringen
i valutakursen imellem de to valutaer
som rente- og valutaswapaftalen
indeholder. Markedsvaerdien
beregnes pa baggrund af de
respektive valutaer for henholdsvis
betaler- og modtagerbenet og

omveksles til den aktuelle valutakurs.

Har valutakursen &ndret sig til
ugunst for dig, pavirker det den
samlede markedsvaerdi omregnet til
danske kroner negativt.

Modpartsrisiko

Nar du handler rente- og
valutaswaps, kan du have
en modpartsrisiko pa dit
pengeinstitut eller pa
andre parter der indgar
som led i handlen. Med
modpartsrisiko patager du
dig risikoen for, at
modparten ikke overholder
sin forpligtelse bade
Igbende og ved udlgb af
aftalen. Modpartsrisikoen
kan bl.a. besta i, at
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markedsvaerdien har

bevaeget sig i din favegr,

hvorved handlens positive
markedsveerdi er forgget.

Du risikerer i den

forbindelse, at modparten

ikke kan overholde sin
betalingsforpligtelse. Der

kan endvidere vaere en
afviklingsrisikoanske kroner
negativt.

Risiko for krav om
sikkerhedsstillelse

For at kunne handle med rente- og
valutaswaps skal der oprettes en
rammeaftale i dit pengeinstitut. |
rammeaftalen er der bl.a. fastsat
graenser for, hvor negativ
markedsvaerdien af dine aftaler ma
veere. Ved store negative andringer i
markedsvaerdien pa dine aftaler skal
du vaere opmaerksom pa, at du med
kort varsel kan blive mgdt med krav
om sikkerhedsstillelse. Overholdes
dette ikke, kan aftalen anses for
misligholdt, og pengeinstituttet kan
veelge at lukke aftaler under
rammeaftalen helt eller delvist med
den konsekvens at den negative
markedsvaerdi skal betales til
pengeinstituttet.

Omkostninger

Nar du handler rente- og valuta-
swaps, betaler du en marginal, der
daekker pengeinstituttets forventede
omkostninger.

Marginalen fastsaettes individuelt.
Marginalen vil umiddelbart efter, at
kontrakten er indgdet, fremga som
en negativ markedsveerdi og er et
udtryk for den samlede veerdi af
marginalen i hele Igbetiden. Hvis
aftalen bliver lukket fgr tid, vil
markedsvaerdien indeholde vaerdien
af marginalen for den resterende
lgbetid.

Skat

Den skattemaessige behandling kan
variere og andre sig afhaengig af
dine skattemaessige forhold, eller
som fglge af eendrede regler for
beskatning. Vi anbefaler, at du
kontakter en radgiver om
skattemaessige konsekvenser forud
for indgaelse af finansielle
kontrakter.
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