Hvad er en future?

Begrebet futures kendes primeaert fra
valutamarkedet,
obligationsmarkedet og
aktiemarkedet, men anvendes ogsa
til sikring af renteindtaegter og rente-
udgifter samt udgifter til ravarer eller
energi. Navnet pa kontrakten kan
variere, afhaengigt af hvilket aktiv
futuren er tilknyttet.

En future er kendetegnet ved at have
et underliggende aktiv, som handles
pa et officielt reguleret marked.

Kb og salg af obligationsfutures sker
umiddelbart efter aftalen er indgaet.
Betaling/afvikling af de fleste futures
sker ved udlgb af kontrakten med
kontanter.

Futures pa obligationer er typisk med
leveringstider pa op til et ar.
Leveringstider lzengere end et ar kan
ogsa forekomme, men ses sjeldent.

En future sammensaettes pa
individuelle vilkar. Det betyder, at
stgrrelsen pa future samt Igbetiden
kan aftales individuelt mellem aftale-
parterne.

De fleste futures, der handles pa
standardiserede vilkar. Det betyder,
at stgrrelsen pa futuren og
udlgbstids-punkt for futuren er givet.
Disse futures handles pa bgrsen.

Hvordan fungerer en futures?
Prisen pa en future udtrykkes som et
tilleeg eller fradrag til spotprisen pa
det underliggende aktiv.

Terminskurs =
spotkurs + tilleg/fradrag

Spotprisen er den pris, aktivet
handles til pa det tidspunkt, hvor
aftalen bliver indgaet, og pa de
standardiserede afviklingsvilkar, som
geelder for aktivet.

Tillegget eller fradraget er de
ombkostninger eller indtaegter, der er
forbundet ved at udskyde
leveringstidspunkt og betaling for
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Futures - obligationer

Future er en aftale om et kgb eller salg af et aktiv til en aftalt kurs til et aftalt
tidspunkt i fremtiden. Futures kan bruges til enten at minimere risikoen som en del af
en handel eller til spekulation.

aktivet. Hvis det underliggende aktiv
er valuta, obligationer, aktier eller
andre finansielle aktiver, vil tillaegget
eller fradraget typisk veere rente-
omkostningen for perioden fra, at
aftalen bliver indgdet, og frem til det
aftalte leveringstidspunkt fratrukket
et eventuelt afkast fra aktivet.

Pa leveringstidspunktet skal der ske
en afregning af provenuet pa
futuren. Provenuet kendes allerede
pa handelstidspunktet, da
terminskursen aftales pa dette
tidspunkt.

Handelsmuligheder

Futures 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 produkterne, der
jo netop er karakteriseret ved at
veere individuelt tilpasset, og det kan
derfor veere vanskeligt at
sammenligne priser.

Anvendelsesmuligheder
Futures kan bade anvendes til
spekulation og til afdaekning af
kommercielle risici.
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Handler du aktivet pa
futuremarkedet, sker betaling f@rst
pa afregningstids-punktet. Du har
derfor mulighed for at kgbe eller
szelge aktivet uden at skulle anvende
likviditet fgr det fremtidige
leveringstidspunkt. Forventer du en
stigning i kursen, kan du kgbe aktivet
med en forventning om at salge det
pa leveringstidspunktet eller tidligere
til en bedre kurs. Forventer du et fald
i kursen, kan du szlge aktivet med

en forventning om at genkgbe det til
en lavere pris fgr end eller samtidig
med udlgb.
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Afdaekning af kommercielle risici
Futures anvendes ogsa til at afdeekke
kommercielle risici, der opstar i
forbindelse med kgb eller salg af
varer eller tjenesteydelser.

Nar en virksomhed indgar aftale om
k@b eller salg af nogle varer eller
tjenesteydelser, kan der ofte ga lang
tid fra, at aftalen bliver indgaet, til
tidspunktet for levering
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og betaling af ydelserne. | denne
periode er der flere variabler, der
kan andres saledes, at den
budgetterede pris for varerne eller
ydelserne kan vaere vasentlig
anderledes i forhold til den rent
faktiske afregningspris. Det kan f.eks.
vaere kgb af varer fra et udenlandsk
selskab, hvor betalingen skal forega i
det pageeldende lands valuta.
Virksomheden har en risiko for, at
valutakursen stiger, og at det
samlede belgb, der skal betales for
varerne, kommer til at stige ved den
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endelige betaling.

For at imgdega valutarisikoen kan
virksomheden, allerede nar aftalen
bliver indgaet, kgbe valutaen pa
termin med levering pa forfalds-
tidspunktet. Stiger valutakursen, vil
tabet pa kegbet af tjenesteydelsen
blive opvejet af en tilsvarende
gevinst pa futuren.
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Terminskurs -

Tilsvarende kan risikoen ved
@ndringer i henholdsvis rente-,
aktie- og obligationsrisici sgges
daekket eller minimeret via
tilsvarende kontrakter, hvor
principperne er de samme, men hvor
navnene pa kontrakterne kan vaere
forskellige. Eksempelvis kaldes
kontrakter til afdaekning af renterisici
Forward Rate Agreement (FRA), og
kontrakter pa obligationer, som
kendes fra eksempelvis udbetalinger
af realkreditlan, kaldes
fastkursaftaler.

Hvad er risikoen?

Risiciene ved futures findes
overvejende ved andringer i prisen
pa det underliggende aktiv. Er prisen
pa det underliggende aktiv forskellig
fra terminskursen pa leveringstids-
punktet, vil virksomheden skulle
afregne enten et tab eller en gevinst.
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Hvor meget afhaenger af kontraktens
stgrrelse og forskellen mellem
terminskursen og spotkursen. Der er
derved risiko for ubegraensede tab,
nar du handler futures. Det kraever
derfor, at du er i stand til at baere et
eventuelt tab som konsekvens af en
negativ udvikling pa din future.

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. Markedsvaerdien
vil ved indgaelsen vaere negativ.

Hvis den aftalte stgrrelse af den
negative markedsvaerdi overskrides,
vil det oftest betyde, at kundens
rammeaftale er misligholdt.
Pengeinstituttet kan vaelge at lukke
de indgaede forretninger helt eller
delvist, eller pengeinstituttet kan
kraeve, at der stilles sikkerhed med
meget kort varsel.

Omkostninger

Handel med futures indebaerer
handelsomkostninger, som vil blive
afregnet som et tillaeg eller fradrag til
kursen alt efter, om du kgber eller

seelger. Stgrrelsen af tillegget eller
fradraget afhaenger af den daglige
omsatning pa markedet for det
pagaldende aktiv samt den
marginal, du aftaler med os.

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
seerlige regler. Hvis det finansielle
instrument har tilknytning til
erhvervsmaessig virksomhed, er der
fradrag for tab, i nogle tilfeelde
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 sendrede regler for
beskatning. Vi anbefaler, at du
kontakter en radgiver om
skattemaessige konsekvenser forud
for indgaelse af finansielle
kontrakter.

Senest opdateret 25. October 2023
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risikoen som en del af en handel eller til spekulation.

Hvad er en terminsforretning?
Begrebet terminsforretninger kendes
primeert fra valutamarkedet, obliga-
tionsmarkedet og aktiemarkedet, men
anvendes ogsa til sikring af
renteindtaegter og renteudgifter samt
udgifter til ravarer eller energi. Navnet
pa kontrakten kan variere, afhaengigt
af hvilket aktiv terminsforretningen er
tilknyttet.

En terminsforretning er kendetegnet
ved at have et underliggende aktiv,
som handles pa et officielt reguleret
marked. De oftest anvendte aktiver er:

e  Valuta
e  Obligationer
e  Aktier

e  Aktieindeks

e  Renter (FRA-aftaler)

e  Ravarer

e  Energi(f.eks. olie og el)

K@b og salg af ovennaevnte aktiver
sker normalt ved, at aftalen
gennemfgres, samtidig med eller
umiddelbart efter aftalen er indgaet.
Betalingen sker ligeledes umiddelbart
efter, at aftalen er indgéet. Selve
aktivet leveres typisk med 1-5 dages
forsinkelse, afhaengigt af hvilket
marked der handles p3, og hvilket
aktiv der handles.

Handel pa disse vilkar kaldes
spothandel. | det gjeblik, de
almindelige afviklingsbetingelser
afviges, sa leveringstiden bliver en
dato leengere ud i fremtiden, er der
tale om en terminsforretning.
Terminsforretninger giver derfor
mulighed for at indga en aftale i dag
med levering og betaling en gang ude i
fremtiden. Hvor langt ude i fremtiden,
en terminsforretning kan laves,
afhaenger af, hvilket marked den laves
pa.

Terminsforretninger pa f.eks. valuta,
aktier og obligationer er typisk med
leveringstider pa op til et ar.
Leveringstider laengere end et ar kan
ogsa forekomme, men ses sjeldent.

En terminsforretning sammensattes
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Terminsforretninger

Terminsforretning er en aftale om et kgb eller salg af et aktiv til en aftalt kurs til et
aftalt tidspunkt i fremtiden. Terminsforretninger kan bruges til enten at minimere

pa individuelle vilkar. Det betyder, at
stgrrelsen pa terminsforretningen
samt Igbetiden kan aftales individuelt
mellem aftaleparterne.

Der findes terminsforretninger, der
handles pa standardiserede vilkar. Det
betyder, at stgrrelsen pa termins-
forretningen og udlgbstidspunkt for
terminsforretningen er givet. Disse
terminsforretninger handles pa bgrsen.

Hvordan fungerer en terminsforret-
ning?

Prisen pa en terminsforretning
udtrykkes som et tilleeg eller fradrag til
spotprisen pa det underliggende aktiv.

Terminskurs =
spotkurs + tilleg/fradrag

Spotprisen er den pris, aktivet handles
til pa det tidspunkt, hvor aftalen bliver
indgaet, og pa de standardiserede
afviklingsvilkar, som gaelder for
aktivet.

Tillaegget eller fradraget er de
omkostninger eller indtaegter, der er
forbundet ved at udskyde leverings-
tidspunkt og betaling for aktivet. Hvis
det underliggende aktiv er valuta,
obligationer, aktier eller andre finan-
sielle aktiver, vil tillegget eller
fradraget typisk vaere renteomkost-
ningen for perioden fra, at aftalen
bliver indgaet, og frem til det aftalte
leveringstidspunkt fratrukket et
eventuelt afkast fra aktivet.

Pa leveringstidspunktet skal der ske en
afregning af provenuet pa termins-
kontrakten. Provenuet kendes
allerede pa handelstidspunktet, da
terminskursen aftales pa dette
tidspunkt.

Handelsmuligheder
Terminsforretninger 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

produkterne, der jo netop er
karakteriseret ved at veere individuelt
tilpasset, og det kan derfor veere
vanskeligt at sammenligne priser.

Anvendelsesmuligheder
Terminsforretninger kan bade
anvendes til spekulation og til
afdaekning af kommercielle risici.
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Spekulation

Nar der handles pa spotmarkedet,
sker der umiddelbar afregning af
provenuet for kgbet eller salget af
aktivet. Handler du aktivet pa en
terminskontrakt, sker betaling fgrst pa
leveringstidspunktet. Du har derfor
mulighed for at kgbe eller sxlge
aktivet uden at skulle anvende
likviditet fgr det fremtidige leverings-
tidspunkt. Forventer du en stigning i
kursen, kan du kgbe aktivet pa termin
med en forventning om at slge det
pa leveringstidspunktet til en bedre
kurs end terminskursen. Forventer du
et fald i kursen, kan du szlge aktivet
pa termin med en forventning om at
genkgbe det til en lavere pris end
terminskursen.
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Terminsiurs
Afdaekning af kommercielle risici
Terminsforretninger anvendes ogsa til
at afdeekke kommercielle risici, der
opstar i forbindelse med kgb eller salg
af varer eller tjenesteydelser.

Nar en virksomhed indgar aftale om
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kb eller salg af nogle varer eller
tjenesteydelser, kan der ofte ga lang
tid fra, at aftalen bliver indgaet, til
tidspunktet for levering
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Terminskurs

og betaling af ydelserne. | denne
periode er der flere variabler, der kan
@ndres saledes, at den budgetterede
pris for varerne eller ydelserne kan
veere vaesentlig anderledes i forhold til
den rent faktiske afregningspris. Det
kan f.eks. vaere kgb af varer fra et
udenlandsk selskab, hvor betalingen
skal forega i det pagaeldende lands
valuta. Virksomheden har en risiko for,
at valuta- kursen stiger, og at det
samlede belgb, der skal betales for
varerne, kommer til at stige ved den
endelige betaling.

For at imgdega valutarisikoen kan
virksomheden, allerede nar aftalen
bliver indgaet, kgbe valutaen pa
termin med levering pa forfaldstids-
punktet. Stiger valutakursen, vil tabet
pa kgbet af tjenesteydelsen blive
opvejet af en tilsvarende gevinst pa
terminsforretningen.
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Terminskurs
Tilsvarende kan risikoen ved
andringer i henholdsvis rente-, aktie-
og obligationsrisici sgges deekket eller
minimeret via tilsvarende kontrakter,
hvor principperne er de samme, men
hvor navnene pa kontrakterne kan
veere forskellige. Eksempelvis kaldes
kontrakter til afdeekning af renterisici
Forward Rate Agreement (FRA), og
kontrakter pa obligationer, som
kendes fra eksempelvis udbetalinger
af realkreditlan, kaldes fastkursaftaler.

Hvad er risikoen?

Risiciene ved terminskontrakter findes
overvejende ved andringer i prisen pa
det underliggende aktiv. Er prisen pa
det underliggende aktiv forskellig fra
terminskursen pa leveringstids-
punktet, vil virksomheden skulle
afregne enten et tab eller en gevinst.
Hvor meget afhaenger af kontraktens
stgrrelse og forskellen mellem
terminskursen og spotkursen. Der er
derved risiko for ubegraensede tab,
nar du handler terminskontrakter. Det
kraever derfor, at du er i stand til at
baere et eventuelt tab som
konsekvens af en negativ udvikling pa
din terminsforretning.

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 markedsvaerdi af forret-
ningerne ma blive. Markedsveerdien—
vil ved indgaelsen veere negativ.

Hvis den aftalte stgrrelse af den
negative markedsvaerdi overskrides,
vil det oftest betyde, at kundens
rammeaftale er misligholdt.
Pengeinstituttet kan vaelge at lukke de
indgaede forretninger helt eller
delvist, eller pengeinstituttet kan
kreeve, at der stilles sikkerhed med
meget kort varsel.

Omkostninger

Handel med terminskontrakter
indebzerer handelsomkostninger, som
vil blive afregnet som et tillaeg eller
fradrag til kursen alt efter, om du
kgber eller sxlger. Stgrrelsen af
tillaegget eller fradraget afhaenger af
den daglige omsaetning pa markedet
for det pageeldende aktiv samt den
marginal, du aftaler med os.

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 Ipbende 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 saerlige
regler. Hvis det finansielle instrument
har tilknytning til erhvervsmaessig
virksomhed, er der fradrag for tab, i
nogle tilfaelde 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 @endrede regler for beskatning. Vi
anbefaler, at du kontakter en radgiver
om skattemaessige konsekvenser
forud for indgaelse af finansielle
kontrakter.

Senest opdateret 25. October 2023.
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