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Fastrenteswap

En fastrenteswap er en aftale om at bytte rentebetalinger i en periode. Den bruges
typisk til at supplere et fastforrentet Ian eller et variabelt forrentet Ian, sa renten
a@ndres — fra fast til variabel eller omvendt — uden at selve lanet skal omlaegges.

Hvad er en fastrenteswap?

En fastrenteswap er en aftale (et
finansielt instrument), hvor du som
kunde bytter rentebetalinger med
pengeinstituttet i en aftalt periode.
De naermere vilkar for rentebyttet,
herunder betalingsfrekvens, aftalens
lgbetid samt afviklingsprofil aftales
individuelt mellem dig og
pengeinstituttet inden handlen.

Rentebetalingerne bliver beregnet pa
baggrund af den afviklingsprofil, som
bliver aftalt, inden forretningen
bliver gennemfgrt. Pa en fastrente-
swap er den ene rentebetaling fast
og den anden variabel.

Fast rente inkl.
ombostninger

Cibor

i Cibor # tillaeg + bidrag
*

Lin

Figur 1: Fastrenteswap i tilknytning til et variabelt forrentet Cibar-lan

Anvendelsesmuligheder
Swapaftaler anvendes typisk til at
@ndre renteprofilen pa en
eksisterende finansiering.

Med en fastrenteswap kan du
skreeddersy den Igsning, som passer
til dine gnsker og behov. Der

er mange muligheder, og der kan
vaere mange arsager til, at du vaelger
en fastrenteswap. Der er nedenfor
skitseret nogle forskellige
situationer, hvor en swapaftale kan
vaere en mulighed.

Nar du etablerer en fastrenteswap,
kan vilkdrene for marginalen og
bidraget pa det bagvedlaeggende lan
@ndres uafhaengigt af fastrente-
swappen. Selvom du har en fast
rente pa fastrenteswappen, kan du
derfor opleve @ndringer i den
samlede ydelse.

Fra fast rente til variabel rente

Lgbetiden pa swapaftalen behgver
ikke at matche den bagvedliggende
finansiering. En swapaftale kan derfor
bruges i situationer, hvor du ser en
fordel i at endre rente i en periode.
Eksempelvis kan rentebetalingerne
a&ndres fra en fast rente til en variabel
rente i en kortere eller lengere
periode. Pa den made kan duien
periode udnytte, at den korte rente
typisk er lavere end den lange rente,
og betale en lavere ydelse i den aftalte
periode.

Fra variabel rente til fast rente

En swapaftale giver dig ogsa
mulighed for at &endre rentebeta-
lingerne fra variabel til fast rente. Pa
den made kan du fastlase renten pa
et variabelt forrentet lan i en aftalt
periode. Muligheden kan benyttes,
hvis du gnsker at kende den
fremtidige rente pa dine variabelt
forrentede lan i en aftalt periode.

Fleksibel Igbetid, starttidspunkt og
udigb

Du bestemmer selv start- og
udlgbstidspunkt. Eksempelvis kan du
have et variabelt forrentet lan med
en restlgbetid pa 30 ar. Du gnsker
f@rst at fastlaegge renten fra om tre
ar og fem ar frem til ar otte og indgar
derfor en fastrenteswap, hvor du
betaler fast rente og modtager varia-
bel rente. Nar aftalen udlgber efter
otte ar, betaler du igen en variabel
rente.

Handelsmuligheder

Fastrenteswaps 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 vaere, at der ikke findes
standardpriser pa produkterne, der
jo netop er karakteriseret ved at
veere individuelt tilpasset, og det kan
derfor vaere vanskeligt at
sammenligne priser.

Ophgr for udligb

Aftalen er som udgangspunkt
bindende for begge parter. @nsker
du at komme ud af aftalen fgr udlgb,
kan dette ske mod betaling af den
aktuelle markedsvaerdi.
Markedsveaerdien kan bade vaere
positiv og negativ og dermed pafgre
dig enten et tab eller en gevinst.

Du er ifglge swapaftalen forpligtet til
at udveksle betalingerne frem til
udlgb af aftalen. Markedsveerdien er
prisen for at blive frigjort for
forpligtelserne. Markedsvaerdien
bliver derefter Igbende opgjort og er
et resultat af det aktuelle
renteniveau.

Hvad er risikoen?

Nar du indgar en fastrenteswap
patager du dig blandt andet
likviditets-, modparts- og markeds-
risiko.

Likviditetsrisici

De Ipbende renteudvekslinger pa
fastrenteswappen bestar af
henholdsvis en fast og en variabel
rente. Nar den variable rente @&ndrer
sig, vil der ske en @ndring i forskellen
imellem den rente, der modtages, og
den, der betales pa fastrente-
swappen. Betaler du f.eks. en fast
rente og modtager en variabel rente,
vil du have et likviditetsmaessigt
underskud, nar den variable rente er
lavere end den faste. Hvis den
variable rente omvendt overstiger
den faste rente, har du et
likviditetsmaessigt overskud pa
renteswappen.
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Figur 2: Udviklingen i markedsveerdien pa en fastrenteswap

Markedsrisiko

Markedsrisikoen er risikoen for
udsving i markedsveerdien af
fastrenteswappen.

En fastrenteswap er inkonverterbar.
Det betyder, at der ikke er nogen
gvre eller nedre graense for
udviklingen i markedsveaerdien.

Markedsvaerdien pa en
fastrenteswap udvikler sig ikke
linezert. Det betyder, at
markedsveerdien ikke vil udvikle sig
symmetrisk ved en renteaendring pa
henholdsvis +1,00%-point og -1,00%-
point. £ndringen i markedsveaerdien
pa en fastrenteswap er relativt
mindre ved en rentestigning, end
den er ved et rentefald, hvilket ogsa
fremgar af eksemplet i figur 2.

Markedsrisikoen pavirkes af aftalens
restlgbetid, det vil sige, hvornar dine

forpligtelser pa swapaftalen ophgrer.

Det aftales mellem dig og
pengeinstituttet, hvordan
afviklingsforlgbet skal veere.
Afviklingen eller restgeeldsforlgbet
pa swapaftalen har stor betydning
for, hvor fglsom aftalen er over for
@ndringer i renten. Jo hurtigere en
swapaftale bliver afviklet, jo mindre

fglsom er swapaftalen overfor
a&ndringer i renten.

Modpartsrisiko

Handel med fastrenteswap sker
direkte med pengeinstituttet som
modpart. Du patager dig dermed
risikoen for, at pengeinstituttet ikke
overholder sin forpligtelse ved
aftalens ophgr fgr udlgb. Hvis de
underliggende renter bevaeger sig i
din faver, vil handlens positive
markedsvaerdi blive forgget, og
aftalen kan blive mere og mere
veerdifuld for dig.

Eksempel pa udviklingen i
markedsveerdien

| figur 2 er gengivet markedsveerdi-
2ndringen i procent pa henholdsvis
en 10- og 30- arig fastrenteswap med
og uden afvikling ved en given
2@ndring i renten. Det fremgar af
figuren, at ved en renteaendring pa fx
+/-1,00%-point vil markedsvaerdien
pa en 30-arig fastrenteswap andre
sig vaesentligt mere end pa en 10-
arig. | figuren fremgar det ligeledes,
at nar der er en Igbende afvikling pa
aftalen, er kursfglsomheden mindre
end pa en aftale med samme Igbetid,
men uden afvikling.

Rammeaftale

| forbindelse med handel med
finansielle instrumenter oprettes i
pengeinstituttet en rammeaftale.
Pengeinstituttet foretager derfor en
kreditvurdering af dig som kunde.
Kreditvurderingen afggr, om du kan
indga en rammeaftale om finansielle
instrumenter og i hvilket omfang.
Rammeaftalen definerer, hvilke
produkter der kan handles, og
angiver et maksimum for, hvor stor
den negative markedsveerdi af forret-
ningerne ma blive. Markedsvardien
vil ved indgaelsen vaere negativ.

Hvis den negative markedsveerdi
overstiger rammens stgrrelse, vil det
oftest betyde, at kunden skal stille
supplerende sikkerhed med meget
kort varsel. Overholdes dette ikke,
kan aftalen anses for misligholdt, og
pengeinstituttet kan veelge at lukke
den indgaende forretning helt eller
delvist.

Eksempel pa anvendelse af en
fastrenteswap

En virksomhed har optaget et 20-
arigt 1an pa 10 mio. kr., hvor renten
fastsaettes halvarligt pa baggrund af
Cibor-renten.

Virksomhedens finansielle strategi
giver plads til en variabel rente de
fgrste 5 ar af lanets Igbetid. Herefter
gnsker de at laegge renten fast for de
efterfglgende 10 ar, men kun for
halvdelen af lanet. Virksomheden
indgar derfor en 10-arig
fastrenteswap med start om 5 ar, en
Igbetid pa 10 ar og en hovedstol pa 5
mio. kr. Renten pa swapaftalen bliver
fastsat til 2,25% p.a.

Fast rente

Variabel rente Variabel rente
Varizbel rente
Virksomheden starter, Swapaftalen stopper,
med at betale fast rente o virksomheden

betaler nu variabel
rente pa hele linet

ph halvdelen of linet

Swapaftalen geelder fgrst fra om 5 ar,
men har allerede fra indgaelses-
tidspunktet en vaerdi, som afhaenger
af det aktuelle renteniveau. @nsker
virksomheden eksempelvis at treede
ud af aftalen allerede 1 ar efter den
har indgdet aftalen, risikerer den at
skulle indbetale en eventuel negativ
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markedsveerdi, hvis renten er faldet.

Omkostninger

Nar du handler fastrenteswaps,
betaler du en marginal, der deekker
pengeinstituttets forventede
omkostninger.

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

Afledte finansielle instrumenter
beskattes som hovedregel efter
kursgevinstlovens regler om
finansielle kontrakter.

Det betyder, at summen af
kontraktens (i) veerdiudvikling og (ii)
nettobetalinger for indkomstaret,
beskattes Igbende efter et
lagerprincip, og dermed fra ar til ar
kan give positiv eller negativ
likviditetspavirkning.

For personer indgar gevinster i
kapitalindkomsten, mens tab kan
fradrages eller fremfgres efter
szerlige regler. Hvis det finansielle
instrument har tilknytning til
erhvervsmaessig virksomhed, er der

fradrag for tab, i nogle tilfelde
begraenset fradrag. Pengeinstituttet
tager ikke ansvar for, om afledte
finansielle instrumenter har
erhvervsmaessig tilknytning.

Den skattemaessige behandling kan
variere og @ndre 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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