Om komplekse obligationer

Denne information skal ses i sammenhaeng med information om simple
obligationer og om investering generelt.

En obligation fungerer som et lan, hvor du som investor far renter for at
stille penge til radighed for den, der udsteder obligationen.

Komplekse obligationer daekker over:

- Stats-, realkredit- og virksomhedsobligationer, som handles pa uregu-
lerede markeder, pa berser uden for EU/EJS eller pa tilsvarende

markeder
- Konvertible obligationer
- Indeksobligationer
- Seerligt komplekse obligationer

De kan veere udstedt som:

. Staende lan - hvor hele lanet tilbagebetales ved udlab
. Amortiserede lan - hvor der Igbende betales bade renter og

afdrag gennem hele lgbetiden

1. Malgruppe

Komplekse obligationer kan veere relevante for dig, hvis du

onsker:

- Sterre afkastmuligheder end ved simple obligationer

« At acceptere en hgjere risiko mod muligheden for hejere afkast

- At investere i virksomhedsobligationer eller konvertible obligatio-
ner, som kan have stort potentiale, men ogsé seerlige vilkar

- At beskytte dig mod inflation eller folge et bestemt indeks via

indeksobligationer

- At investere med enten kort eller lang tidshorisont

Vigtigt: Seet dig altid grundigt ind i vilk&rene og markedet, da
komplekse obligationer kan fungere meget anderledes end fx stat-
sobligationer og danske realkreditobligationer.

2. Fordele og ulemper

Fordele

Ulemper

Obligationer fra eksotiske lande
eller virksomhedsobligationer
kan give hgjere afkast end obli-
gationer fra etablerede markeder|
som Danmark.

Investering i mindre regulerede
markeder indebaerer storre risiko
end i velregulerede markeder som
fx EU og USA.

Konvertible obligationer giver ret
til at bytte obligationen til aktier.

Virksomhedsobligationer kan have
uendelig lebetid, hvor udsteder
kan veelge at indfri p& bestemte
datoer.

Du far lebende renter, som ofte
er hgjere end ved simple obliga-
tioner. Den hgjere rente fungerer
som kompensation for rating og
kompleksitet.

Risiko for tvangskonvertering pa
konvertible obligationer, hvis
aktiekursen nar det fastsatte loft.

Indeksobligationer kan give et
fast realt afkast, som er beskyt-
tet mod inflation.

Nogle komplekse obligationer kan
veere sveere at szelge til en god
kurs, iseer hvis du vil saelge for
udlgb.

3. Afkast

Dit samlede afkast afheenger primeert af:

« Kursudviklingen i perioden
+ Rentebetalingerne
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- Valutakurs, hvis obligationen er i fremmed valuta
- Indeksering pa en indeksobligation

Kursen pa obligationer svinger i takt med markedsrenten. Det
geelder iszer fastforrentede stdende obligationer med lang tid til
udlgb:

« Nar renten falder, stiger kursen

- Nar renten stiger, falder kursen

Renteniveauet afhaenger typisk af lebetiden og udsteders kredit-
veerdighed. Andres kreditvaerdigheden, pavirker det kursen - iszer
pa virksomhedsobligationer.

Nar en obligation udlgber, far du normalt kurs 100 tilbage. Saelger
du fer udleb, kan kursen veere hgjere eller lavere. Jo teettere pa
udlgb, desto taettere ligger kursen som regel pa slutkursen.

Ved amortiserede |an - fx realkreditobligationer - afdrager lantager
labende, og pa nogle markeder kan l&net indfries fer tid. Dermed
kan du som investor fa dele af investeringen tilbage undervejs.

Afkastet kan variere meget:

« Virksomhedsobligationer pavirkes fx af indfrielsesvilkarene samt
virksomhedens resultater og kreditveerdighed

- Afkastet pa konvertible obligationer pavirkes fx af konverterings-
vilkarene

Risiko

Markedsrisiko

Kursen pa obligationer pavirkes iseer af renteudviklingen. Nar

renten stiger, falder kursen, og nar renten falder, stiger kursen.

Hvor meget kursen beveeger sig, afheenger af obligationens type

og lgbetid.

- Obligationer med lang lebetid reagerer mere end dem med kort
lebetid

- Staende obligationer svinger mere end amortiserede

- Fastforrentede obligationer pavirkes mere end variabelt forrente-
de

- Indeksobligationer kan i nogle tilfaelde udligne effekten af
renteaendringer

- Kursen afhaenger ogsa af udbud og efterspergsel - altsa investo-
rernes forventninger til renter og udsteders evne til at betale
tilbage

Loebetidsrisiko

Risikoen afhaenger af, hvor godt obligationens Igbetid passer til

din egen tidshorisont.

- Har du samme tidshorisont som obligationens lgbetid, er risi-
koen lille, fordi du kan regne med at fa den aftalte veerdi ved
udlgb

« Investerer du pa kort sigt i obligationer med lang eller uendelig
lobetid, kan risikoen veere sterre, fordi kursen kan afvige meget,
da du vil skulle szelge fer tid

Kreditrisiko

Obligationens kurs haenger teet sammen med udsteders kredit-

veerdighed.

- Kursen falder, hvis udsteders kreditvurdering (rating) forringes

- Gar udsteder konkurs, kan obligationen blive veerdiles

- Lav kreditveerdighed betyder hgjere risiko men ogsa mulighed
for hojere afkast

Valutarisiko

Handler du obligationer i fremmed valuta, pavirkes veerdien af

kursen pa denne valuta i forhold til danske kroner.

- Kaber du fx i SEK eller USD, kan et valutakursfald gere din
investering mindre vaerd

- Obligationer i kernevaluta (EUR og USD) har ofte lavere valuta-
risiko end obligationer i mere eksotiske valutaer, hvor valutakur-
sen kan svinge meget
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Spredning af risiko

Som ved aktieinvesteringer kan du mindske din sarbarhed ved at

sprede investeringerne i komplekse obligationer.

- Investér i flere obligationer fra forskellige udstedere

+ Veelg obligationer med forskellig lebetid

Likviditetsrisiko

Hvor let det er at kebe og seelge obligationer, varierer meget.

F.eks. vil nyudstedte realkreditobligationer typisk vil veere lige sa

nemme at omsaette som statsobligationer, men jo taettere de

kommer til udlgb, jo lavere er likviditeten og dermed muligheden

for at saelge obligationen fer udigb.

- Jo teettere en obligation kommer pé udlgb, desto sveerere kan
den vaere at handle

« P& uregulerede markeder pavirkes likviditeten ogsa af udsteders
kreditveerdighed, sterrelsen pa udstedelsen og markedsforhold

« Under uro i markedet kan det blive ekstra sveert at szelge obliga-
tioner

Baeredygtighedsrisiko

Miljemaessige, sociale eller ledelsesmaessige forhold (fx miljoka-

tastrofer, brud pa arbejdstagerrettigheder eller svag ledelse) kan

skade veerdien - og risikoen vurderes hgjere pa eksotiske marke-

der.

5. Seerlige forhold

Komplekse obligationer kan have seerlige kendetegn, som adskil-
ler dem fra de mere velkendte stats- og realkreditobligationer. Det
er vigtigt, at du forstar, hvordan de enkelte typer fungerer, for du
investerer.

Feellestreek for de fleste komplekse obligationer:

- De handles ofte pa mindre regulerede barser eller er slet ikke
barsnoterede

- Det kan i nogle tilfzelde veere vanskeligt at vurdere en rimelig
pris for obligationen

Komplekse obligationer findes bade med fast rente og med varia-

bel rente. Investerer du i en obligation med fast rente, kender du

rentebetalingen gennem hele obligationens Igbetid. Investerer du i

en obligation med variabel rente, vil rentebetalingen aendre sig

igennem obligationens lgbetid.

Udenlandske realkreditobligationer

Dette er obligationer med sikkerhed i fast ejendom i andre lande,

fx Sverige eller Tyskland.

» Minder om danske realkreditobligationer, men systemerne kan
veere meget forskellige

- Risiko, lanestruktur og investeringspolitik kan afvige vaesentligt
fra det danske marked

Virksomhedsobligationer

Virksomheder udsteder obligationer som en made at lane penge

pa.

- Hojere kreditrisiko end stats- og realkreditobligationer, men ogsa
hejere afkastmulighed

- Som investor star du bedre end en aktionaer, hvis virksomheden
gar konkurs
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+ Nogle virksomhedsobligationer har uendelig lebetid, hvor udste-
der kan indfri pa bestemte datoer

Konvertible obligationer

Konvertible obligationer vaere en mulighed for virksomheder, der

synes, at udstedelse af almindelige virksomhedsobligationer er for

dyre. | stedet veelger de at give investorer muligheden for at bytte

obligationerne til aktier, hvis det gar godt for virksomheden, og

aktiekursen. For virksomheden kan konvertible obligationer ogsa

vaere et alternativ til at udstede nye aktier.

Konvertible obligationer giver en ekstra mulighed for investor end

almindelige virksomhedsobligationer, fordi de kan ombyttes til

aktier.

- Retten til konvertering til aktier sker til en aftalt kurs pa et fastsat
tidspunkt

- Renterne er normalt lavere end pa virksomhedsobligationer,
fordi aktieretten er en fordel for dig som investor

- Afkastet afhaenger bade af rentevilkar og aktiekurs

- Hvis aktiekursen er lavere end konverteringskursen, minder den
mest om en almindelig virksomhedsobligation

« Hvis aktiekursen er hgjere end konverteringskursen, minder obli-
gationen mest om en aktie

- Ofte findes der et loft for, hvor meget aktiekursen ma stige, for
udsteder kan tvangskonvertere

Indeksobligationer

Indeksobligationer er knyttet til et bestemt indeks, typisk forbru-

gerprisindekset. Det betyder:

- Afkastet renses for inflation, sa du far et reelt (inflationsfrit)
afkast

- Kan fx bruges til at bevare kebekraften af dine penge

Veerd at vide

Investering i en obligation indebaerer normalt lavere risiko end en
aktie, fordi du laner penge ud til udsteder i stedet for at kebe en
ejerandel. Ved en aktie er afkastet ikke garanteret, mens en obli-
gation har faste vilkar for renter og afdrag. Hvis en virksomhed gar
konkurs, star obligationsejere forst i kgen til at fa deres penge,
mens aktionaerer star sidst.

Skat
Skattereglerne afhzenger af, hvordan du investerer - som privat-
person, virksomhed, selskab, pension eller andet.

Vi giver kun generel information om skat - for konkret radgivning
ber du tale med en revisor.

Omkostninger

Du far altid oplyst omkostningerne, for du investerer. De kan
besta af:

- Kurtage: Betales til banken ved keb/salg

- Valutagebyr: Ved keb af udenlandske obligationer

- Depotgebyr: For at opbevare obligationerne

Hvis du handler udenlandske obligationer, kan der ogsa veere
bars- eller omszetningsafgifter.
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