Valutaterminsforretning

En valutaterminsforretning er en aftale om et kgb eller salg af et belgb i en valuta til
en aftalt kurs til et aftalt tidspunkt i fremtiden. Valutaterminsforretninger kan bruges
til enten at minimere risikoen ved en handel i fremmed valuta eller som en
investering. En valutaterminsforretning er et komplekst produkt.

Hvad er en valutaterminsforretning?
Nar du kgber eller szlger fremmed
valuta pa almindelige vilkar, sker
betalingen og leveringen umiddel-
bart efter, at aftalen er indgaet,
typisk to bankdage. Det kaldes ogsa
at handle valutaen pa spotvilkar.

En valutaterminsforretning er
derimod en aftale om betaling og
levering af fremmed valuta pa et
fremtidigt tidspunkt til en aftalt pris
(terminskursen). Tidspunktet for
udlgb af aftalen er lengere end to
bankdage og typisk mindre end et ar.

En valutaterminsforretning sammen-
saettes pa individuelle vilkar. Det
betyder, at stgrrelse og Igbetid pa
forretningen aftales individuelt
mellem dig og pengeinstituttet.

Valutaterminskursen
Valutaterminskursen, som er den
samlede pris, er sammensat af den
aktuelle spot- kurs samt et
terminstillaeg eller -fradrag, her blot
vist som +/- terminstillaeg:

Terminskurs = spotkurs +/-
terminstilleeg

Pa en valutaterminsforretning er
tilleegget et udtryk for rentefor-
skellen imellem de to valutaer, som
indgar i valutaterminsforretningen.

Afregning af
valutaterminsforretningen

Pa leveringstidspunktet skal der ske
en afregning af valutatermins-
forretningen. Det sker typisk pa en af
folgende to mader:

1. De handlede valutaer afregnes til
den aftalte kurs pa det aftalte
leveringstidspunkt.

2. Valutaen tilbagekgbes eller -
seelges ud fra den aktuelle
spotkurs. Tab/gevinst opggres
som forskellen mellem
terminskurs og spotkurs.

Ophgr for udigb

Hvis du gnsker at terminsforret-
ningen skal lukkes fgr tid, kan du
handle terminsforretningen til den
oprindeligt aftalte terminskurs
korrigeret for terminstilleeg eller
fradrag i restlgbetiden.

Forleengelse af aftalen

En valutaterminsforretning kan
forleenges. En forleengelse af
forretningen sker pa de aktuelle
markedsvilkar.

Handelsmuligheder
Valutaterminsforretninger handles
OTC (Over The Counter). OTC-
derivater handles direkte med
modparten pa individuelle vilkar,
som giver mulighed for at tilpasse
produktet til lige netop dig og dine
behov. Ulempen ved at handle OTC
kan blandt andet veere, at der ikke
findes standardpriser pa produkt-
erne, der jo netop er karakteriseret
ved at veere individuelt tilpasset, og
det kan derfor vaere vanskeligt at
sammenligne priser.

Anvendelsesmuligheder
Valutaterminsforretninger kan bade
bruges til spekulation i valutakursen
og til kommerciel afdaekning af en
handel i fremmed valuta.

Spekulation

Nar der handles pa valutaspot-
markeder, sker der umiddelbar
afregning, nar aftalen bliver indgaet.
Hvis du handler valutaen via en
valutaterminsforretning, sker
betalingen fgrst pa et senere
tidspunkt. Du har derfor mulighed
for at handle valutaen uden at skulle
bruge likviditet fgr leveringstids-
punktet.
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Forventer du, at valutakursen vil
stige, kan du kegbe valutaen pa
termin og saelge den pa leverings-
tidspunktet til en forventet hgjere
kurs. Forventer du et fald i valuta-
kursen, kan du szelge valutaen pa
termin med en forventning om at
genkgbe valutaen til en lavere pris
end terminskursen.
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Kommerciel afdaekning af en handel i
fremmed valuta

En valutaterminsforretning kan
bruges til at minimere den valuta-
risiko, der opstar i forbindelse med
kab eller salg af varer eller tjeneste-
ydelser pa et fremtidigt tidspunkt
med afregning i anden valuta end
danske kroner. Du kan ved at bruge
en valutaterminsforretning fastlase
kursen pa valutaen og dermed ogsa
kgbs- eller salgsprisen pa varerne. Pa
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den made vil du kende afregnings-
belgbet — ogsa selvom der skulle ske
@ndringer i valutakursen.

Eksempel pa anvendelse

En virksomhed med eksport til USA
har med tre maneders kredit indgaet
aftale om salg af varer for 250.000
USD. Valutakursen var pa det
tidspunkt, de indgik handlen, 6,40.
USD-renten for 3 maneder er 0,50 %
p.a., og den tilsvarende danske rente
er 0,75% p.a. Renteforskellen imellem
USD og DKK vil omregnet give sig
udtryk i et valutaterminstilleeg pa
+0,0034. Valutaterminskursen bliver
herefter 6,4034. Hvis renten i
Danmark havde veeret lavere end
renten i USA, ville terminstillaegget
derimod have vzaret negativt.

Pa forfaldstidspunktet er du
forpligtet til at saelge 250.000 USD til
en kurs pa 6,4034 og er saledes
sikret et provenu pa 1.600.850 kr.

| figuren nedenfor fremgar det, at et
fald i valutakursen vil betyde et tab
pa handelsprovenuet, dog vil det
blive opvejet af en tilsvarende
gevinst pa valutaterminsforret-
ningen.
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Alternativt kunne virksomheden alle-
rede pa handelstidspunktet have
haevet 250.000 USD fra en
valutakonto og sat provenuet pa
1.600.000 kr. ind pa en DKK-konto.
Den nettorenteudgift- eller indtaegt,
der er imellem renten pa USD-
kontoen og DKK-kontoen, kan
sammenlignes med terminstillzegget.
Nar virksomheden modtager betaling
for varerne, kan de indsaette

provenuet pad USD-kontoen og
derved have opnaet en sikring af
provenuet.

Hvad er risikoen?

En valutaterminsforretning er et
komplekst produkt som seetter
szerlige krav til din viden om
produktet samt anvendelsen af det,
Du kan fa mere at vide om
kompleksiteten ved at kontakte os.
Nar du indgar en valutatermins-
forretning patager du dig blandt
andet valuta-, likviditets-, modparts-
og markeds- risiko og tabsrisikoen vil
ofte vaere ubegraenset.

Valutakursrisiko

Nar du indgar en aftale om en
valutaterminsforretning, bliver
afregningskursen fastlast pa et
fremtidigt tidspunkt. Spot-kursen vil i
perioden bevage sig op eller ned
afhaengig af markedet — og disse
bevaegelser kan i perioder vaere
meget store. Hvis spotkursen er
forskellig fra terminskursen pa
leveringstidspunktet, skal der
afregnes enten et tab eller en
gevinst. Stgrrelsen af gevinsten eller
tabet afhaenger af kontraktens
stgrrelse og forskellen mellem
valutaterminskursen og spotkursen.
Der er derved risiko for ubegraenset
tab, nar du handler
Valutaterminsforretning.

Likviditetsrisiko

Hvis du gnsker at afvikle din
kursrisiko inden udlgb, sker dette til
en markedspris. Finansielle markeder
kan dog veere praeget af darlig eller
manglende likviditet, afhaengig af
produkt, underliggende aktiv,
valutakombination, Igbetid og
handelstidspunkt.

Modpartsrisiko

Nar du handler valutatermins-
forretninger, kan du have en
modpartsrisiko pa dit pengeinstitut
eller pd 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 markedsvaerdien
har bevaeget sig i din favgr, hvorved
handlens positive markedsveaerdi er
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forgget. Du risikerer i den
forbindelse, at modparten ikke kan
overholde sin betalingsforpligtelse.
Der kan endvidere vaere en
afviklingsrisiko

Risiko for krav om
sikkerhedsstillelse

For at kunne handle med
valutaterminsforretninger skal der
oprettes en rammeaftale i dit
pengeinstitut. | rammeaftalen er der
bl.a. fastsat greenser for, hvor negativ
markedsvaerdien af dine aftaler ma
veere. Ved store negative andringer i
markedsvardien 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
markedsveerdi skal betales til
pengeinstituttet.

Omkostninger

Handel med
valutaterminsforretninger indebaerer
handelsomkostninger. De bliver
beregnet som et tilleg eller fradrag
til kursen alt efter, om du kgber eller
seelger.

Stgrrelsen af tilleegget eller fradraget
afhaenger af den daglige omsaetning
pa markedet for den pagealdende
valuta samt en aftalt marginal, der
daekker pengeinstituttets forventede
omkostninger.

Skat

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