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Kort om Statsobligationer, DKK og EUR

En obligation er et finansielt instrument og i princippet et lan til den, der
udsteder obligationen. Som modydelse for lanet betaler udstederen en rente
(fast eller variabel) til kgberen af obligationen. Den danske stat kan lane
penge ved at udstede statsobligationer. Staten modtager de penge, som
investorerne betaler ved kgb af statsobligationerne.

Obligationen udlgber pé en fastsat dato, typisk til kurs 100. Det typiske for
statsobligationer er, at de ikke afdrages undervejs, men at de indfries pa en
gang pé udlgbsdatoen.

Statsobligationer, DKK og EUR dakker over obligationer, der bliver udstedt
af staten eller en statsgaranteret virksomhed samt Kommune Kredit. Obliga-
tioner udstedt af gkonomisk stabile stater, som f.eks. den danske stat, er
generelt meget sikre investeringer, da sandsynligheden for konkurs er mini-
mal. Lande med ustabil gkonomi, ustabil politik med mere har som
udgangspunkt en lavere kreditverdighed, og derfor vil investering i statsob-
ligationer fra disse lande indebzre stgrre risiko for tab.

1. Muligheder med statsobligationer

Statsobligationer i DKK og EUR er relevante for dig, der gnsker at
investere relativt sikkert og opna et stabilt afkast. Den relativt lave risi-
ko ved investering i sikre statsobligationer afspejles bl.a. i et lavere
forventet afkast. Der findes statsobligationer, der bade henvender sig til
dig med kort eller lang tidshorisont.

2. Fordele og ulemper

Fordele Ulemper

Det er forholdsvist sikkert at inves- | Du far typisk et lavere afkast end
tere i statsobligationer. ved aktier.

Du modtager Igbende renter. Perioder med negativt afkast/nega-

tiv rente.

Statsobligationer er generelt likvide| Alle lande i EU har ikke ngdven-
(omszttelige), og der er ofte et digvis hgj kreditvaerdighed.
velfungerende marked med dagsak-

tuelle priser.

3. Afkast

Det samlede afkast afh@nger af bade kursudviklingen i investeringspe-
rioden og af rentesatsen (nominel rente) pa dine obligationer:

- Kursen pa obligationer svinger i takt med, at renteniveauet @ndrer sig.
Dette gaelder is@r de fastforrentede obligationer med lang tid til
udlgb. Kursen vil stige, nar renten falder, og kursen vil falde, nar
renten stiger. Kursen pa obligationen pavirkes af udbud og efter-
spgrgsel samt forventningerne til renteudviklingen og til den udste-
dende stat.

Der findes obligationer med en fastsat rentesats og dermed en fast
rentebetaling og obligationer, hvor rentesatsen er variabel. Har du
kgbt en obligation med fast rente, kan du regne med en fast rentebeta-
ling. Kursen kan variere over tid og fa indflydelse pa dit samlede
afkast, hvis du slger obligationen fgr udlgb.

Nar man gnsker at méle, om et obligationsafkast er tilfredsstillende,
anvendes typisk benchmarks, hvor man sammenligner et obligationsaf-
kast med et benchmarks afkast. Et benchmark er en referenceportefglje
indeholdende obligationer, som f.eks. kan vere opdelt pa obligationsty-
pe, rating eller lgbetid. Ved anvendelse af benchmarks (f.eks.
rentebenchmarks), i statsobligationer, skal du veere opmerksom pa risi-
koen for, at disse benchmarks er eller kan blive genstand for nationale,
internationale eller andre initiativer, der kan fgre til, at benchmarket
udregnes anderledes end tidligere eller forsvinder helt. Du kan laese
mere om tilbagefaldsplaner ved brug af benchmarks pa bankens hjem-
meside.

4. Om risikoen

Der er flere forskellige risikofaktorer at tage hgjde for, nir man investe-
rer i statsobligationer:

- Markedsrisiko: De fleste statsobligationer udstedes med en fast rente.
Obligationer med fast rente svinger i kurs, nar renteniveauet @ndrer
sig. Nar renteniveauet stiger, falder kursen pa en obligation med fast
rente. Omvendt stiger kursen pa en obligation med fast rente, nar
renteniveauet falder.

Ved en given rentestigning vil en lang obligation falde mere i kurs,
sammenlignet med den samme rentestigning i en obligation med kort
restlgbetid. Kursudsvingene er derfor typisk stgrre pa obligationer
med lang restlgbetid sammenlignet med, i forhold til obligationer med
kort restlgbetid.

Kursen pa obligationer styres af udbud/efterspgrgsel, som er bl.a. et
udtryk for investorernes forventninger til renteudviklingen, samt til,
om den udstedende stat kan tilbagebetale obligationsejerne ved udlgb.
Kreditrisiko: En statsobligation kan blive verdilgs, safremt den
udstedende stat gar konkurs, og dermed ikke kan tilbagebetale obliga-
tionslénet. Kursen kan @ndre sig, hvis udstederen af din obligation far
en @ndret kreditvaerdighed, som for de fleste obligationers vedkom-
mende udtrykkes ved en rating.

En darlig rating er typisk ensbetydende med stgrre risiko for konkurs.
Rating foretages af ratingbureauer, sdsom Moodys, S&P og Fitch,
som har forskellige skalaer, som gar fra bedste til darligste rating. For
alle obligationer gelder det derfor, at du bgr forholde dig til den
rating, som obligationen har. Typisk er der sammenhang mellem
udstederens kreditvardighed, risikoen og det forventede afkast. Desto
lavere kreditvaerdighed, desto hgjere risiko og desto hgjere afkastmu-
lighed.
- Valutarisiko: Hvis du kgber en obligation i en fremmed valuta (f.eks.
EUR), patager du dig en valutakursrisiko. Hvis eurokursen falder,
falder veerdien af dine obligationer, mélt i danske kroner.
Likviditetsrisiko: Der er meget stor forskel pa likviditeten (omsette-
ligheden) i obligationer. Som udgangspunkt er statsobligationer likvi-
de, men der kan ogsa veare obligationsserier, som ikke er likvide,
hvilket betyder, at det kan veere vanskeligt at seelge obligationen, néar
man gnsker det.

Nogle af de parametre, som har indflydelse pa likviditeten af en obli-
gationsserie er fglgende: Udstedelsens stgrrelse og udsteders kredit-
vardighed, efterspgrgslen efter obligationen, om obligationen bliver
handlet pa et reguleret marked (f.eks. Nasdaq OMX, Kgbenhavn),
renteniveauet og usikkerhed i markedet.

Baredygtighedsrisiko: Ved baredygtighedsrisiko forstas en
miljgmassig, social eller ledelsesmassig begivenhed eller omstan-
dighed, som, hvis den opstar, kunne have en faktisk eller potentiel
veesentlig negativ indvirkning pa veerdien af en investering.

Miljgkatastrofer, som pavirker obligationsudsteders ageren, obligati-
onsudsteders brud pa arbejdstagerrettigheder og ledelsesmzssige
svigt er eksempler pa begivenheder eller omstendigheder, som poten-
tielt kan have en negativ indflydelse pa vardien af en obligation.

Vzrd at vide fgr du handler

Sammenligning af obligationer og aktier

Investering i en obligation er typisk forbundet med en lavere risiko end
investering i en aktie. Ved investering i en obligation laner man penge
til udsteder af obligationen, som kan vare en virksomhed, et realkredit-
institut eller en stat.

Ved en aktie kgber man derimod en andel i en virksomhed. Ved en
obligation er der en fast plan for betaling af renter og afdrag pa lanet.
Ved en aktie er man i princippet ikke garanteret et afkast. Hvis virk-
somheden gar konkurs, star indehavere af obligationer fgrst i kgen til at
fa del i det, der er tilbage af virksomheden, mens aktieindehavere stér
sidst i kgen.

Skat

Vi yder overordnet radgivning om skat. Skattereglerne er forskellige, alt
afhangig af, om du handler som privatperson, som personlig virksom-
hed, som selskab eller for pensionsmidler.

Safremt du gnsker at fa fastlagt skattereglernes konkrete betydning for
dig, anbefaler vi, at du sgger radgivning ved en revisor.

Omkostninger
Du oplyses om omkostningerne, fgr du investerer i en obligation:

Der er engangsomkostninger forbundet med kgb og salg af obligatio-
ner (kurtage). Kurtage beregnes som en procentsats af kursvardien pa
din obligationsordre.

- Ved handel med udenlandske obligationer beregnes tillige et valuta-
vekslingsgebyr. Pa visse udenlandske obligationer kan der blive
opkravet bgrsafgift eller omsatningsafgift.

Ved siden af omkostningerne ved handel betales der lgbende omkost-
ninger for opbevaring af obligationer i depot.

Se de aktuelle omkostninger pa sparekassens hjemmeside.
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Uanset om du handler via selvbetjening eller via en radgiver, far du i en
konkret handelssituation oplyst de forventede engangsomkostninger og
Igbende omkostninger.

Side 2

Anbefaling
Vi anbefaler, at du kontakter din radgiver, hvis du er i tvivl om noget,
der er beskrevet ovenfor, eller hvis du vil have noget uddybet.



