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SKJERN BANK

Generel beskrivelse af vaerdipapirer

Indledning

| Skjern Bank A/S kan du som udgangspunki {rit vaelge, hvordan du
vil investere dine penge. En begraensning er dog f.eks. galdende
lovregler om pensionsmidlemes placering. Du har saledes fuld Indfly-
delse pa, hwordan dine midler investeres, og dermed hvordan de
forrentes.

Selv om del er dig, der bestemmer, hvor du vit placere dine investe-
ringer, har Skjern Bank A/S en raekke tilbud om investeringsradgiv-
ning eg service, nar opsparingen skal placeres. Titbudene daskker fra
det ene yderpunk! - hvor du besluiter det hele - il det andet yder-
punkl, hvor du far en kenkret anbefaling fra os om en given transak-
tion.

Umiddelibart kan man tro, al det blot gaelder om at investere efter det
hejest mulige atkast og for eksempel kebe aklier for hele opsparin-
gen. Der er imidlertic det problem, at hejt afkast bliver fulgt af hej risk
ko. Med hej risiko menes | denne sammenhzeng, at kursen (veerdien)
pa veerdipapirerne kan svinge meget fra ar til &r. Det er derior vigtigt
at afpasse investeringerne efter personlige forhold, blandt andet efter
det lidspunkl, hvor du forventer at skulle bruge pengene (f.eks.
pensionstidspunktet), og efter hvor stor risiko, der enskes pé investe-
ringerne.

Investering for lante midler

Det er muligt at investere i vaerdipapirer for [ante penge - det kaldes
en gearet investering. Gearede investeringer eger naturligvis mulig-
heden for a1 14 et hajere afkast, men omvend! er gearede investerin-
ger ogs& mere risikolyldie. Detle skyldes, at man risikerer bade at
labe sit eget Indskud samt det 1anle beleb. | en situation med tab pa
investeringen, straffes man saledes dobbell, et man skal helale
rente p& hele lanet og samtidigt har tabl penge pa investeringen. Jo
hajere renten er, jo lavere er fordelen ved at investere for i&nte
penge.

OBLIGATICNER

Generel beskrivelse af obligationer

En cbligation er e! geeldshevis, hvor udsteder af obligationen f.eks.
et realkreditinstitul eller den danske stal forpligler sig til at betale
obligationsgaslden lilbage til investor ud fra en pa forhand aflait pian.
Del belzb, du investerer i en cbligation, kan siledes sammenlignes
med, at du yder et lan til den, der har udsted! obligationen, Obliga-
tionsudstederen far saledes stillet kapital til rédighed svarende il det
belab, du har kabt cbligationer for. For denne tjeneste belaler obfiga-
tionsudstederen dig en lzbende rente, Afkastet pé en obligation falder
saledes i form al rente og en eventuel kursgevinst. Obligationer har
forskeliig effektiv rente, der bla. er athsengig al lebetiden, den paly-
dende rente og udsteder. Oftest er renten hejest pa de laengst leben-
de obligationer og tavest pa de helt korle, og som regel er renten
hejere pa en virksomhedsobligation end p& en sikker statsohiigation,
Men en raekke andre faktorer spiller ind pa prisdannelsen pa cbliga-
tioner, Higesom der kan udregnes en raekke negletal pa de enkelte
obiigationsserier.

For dig som investor er szerligt tre typer af obligationer interessante:

Statsobligation:

Obligationer udstedt af en stal - oftest for at finansiere et underskud
pa statsfinanserne. Afkastet bestar af de lebende renteudbetalinger
samt eventuell kursgevinster. Statsobligationer kan ikke indfries far
tid, da de typisk er staende lan. Lebetiden kan ligge i intervallet fra 1
& 1il 30 &r, og renten kan enten veere fast elter variabel.

Realkreditobligation:

Chligationer udstedt af et realkreditinstitul. Sikkerheden bestar i real-
kreditinstitutlets reserver og pant i fast ejendom. Afkastet bestér af de
labende rentebetalinger og en eventuel kursgevinst. Obligationens
udiebsdato fremgar al obligationen og kendes s&ledes pa forhand.
Det er dog ikke altid, du kan regne med obligationens igbelid, da
visse obligationer kan indleses Uit kurs 100 fer tid, Detle sker ofte i
forbindelse med konverteringer af realkreditian. | dag udstedes
mange forskellige typer realkreditobligationer, og sandsyniigheden

for, at en obligation udiraskkes, athanger bl.a, af obligationslypen og
renteudvikiingen. Lebetiden kan ligge i intervallet fra 1 & il 30 &, og
renten kan enten vaere fast eller variabel. P4 visse typer obligationer
er der muliged for afdragstrihed { en del af obligationens ighetid, Pa
disse obligationer er kursen som ragel hajere end pa lignende obliga-
tioner, hvor der afdrages i hele lzbetiden.

Virksomhedsobligation:

Store virksomheder anvender obligationsmarkedet som et supple-
ment til traditicnelle banklan, da de herved f&r adgang il en langt
sierre inveslorkreds. Der stilles saedvanligvis ikke sikkerhed for virk-
somhedsobligationerne,  Afkastet bestdr ogsd her al de lgbende
rentebetalinger og en eventuel kursgevinst. Virksomhedsobligationer
udstedes typisk som stdende lan med en lgbetid fra 1 &r 1l 30 &, og
renten kan enten vasre fast eller variabel.

Risici ved obligationer

Der er grundlaeggende tre risici ved investering | obligationer; kreditri-
sike, kursrisiko og konverteringsrisiko.

Kreditrisikoen er risikoen for, at staten, realkreditinstitullel eller
erhvervsvirksomheden  gér konkurs. Det er muligt, men absolut
usandsynligl, at den danske slat gar konkurs, mens et reatkreditinsti-
{ut har en lidl sterre risike, men den er dog stadig teorelisk, da staten
og andre realkreditinstitutter sandsynligvis vil lraede hjeelpende til.
Som ved al investering er der dog en reel risiko. Kursrisikoen opslér,
n&r den effeklive rente - omlall | flang som renien - sendrer sig.
Matematikken bag beregningen betyder, at de obligationer, der laber
i lang tid, sendrer mere drastisk kurs end de obligationer, der leber i
kort tid. Derfor er risikoen for, at de kebte obligationer lalder | kurs,
sterre for de lange obligationer end for de korte. Men hvis obligatio-
nerne beholdes il udleb, vil der ikke blive realiseret noget kurstab/ge-
vinst, man vil f& obligaticnen udirukket fil kurs 100,

Konverleringsrisikoen geelder for de obligationer, der kan konverteres
al lantagerne. Risikoen for de ofte meget langl lebende realkreditobli-
gationer opstar, nér renteniveauet falder, dermed stiger obligationer-
ne i kurs, og ndr de kommer op over kurs 100, vil obligationen blive
konverteringstruel. Det vil sige, al nogle al de lantagere, der har
finansieret deres boliger med disse obligationer, vil opsige tanene 1
kurs 100 for at finansiere sig { nye lanfobligationer med en lavere
pélydende rente. Det betyder, at obligationsejerne vil opleve slore
ekstraordinaere udtrsekninger til kurs 100, samiidig med at obligatio-
nerne i markedet vil kunne szlges il over kurs 100, Disse slore
ekstraordingere udiraskninger betyder, at investorerne skal ud og
kebe nye obligationer til en hejere kursfavere forrentning, hvilket
totalt set vil give en darligere samiet forrentning af formuen, end hvis
der ikke havde vaeret sket konverleringer af obligationen.

Risikoen ved at investere i en obligation beskrives ofte ved el mate-
matisk negletal kaldet "varighed". At man ikke nedvendigvis kan
bruge obligationens resliebetid skyides bla., at cbligationen kan
udtraekkes, fer den udleber. Samtidig vil ens investering pavirkes i 1o
retninger al f.eks. en stigende rente. Den ferste effekt er, at kursen
pé chiigationerne falder, nar renlen stiger. Da obligationer giver ot
lebande afkast | form af dividendebetaling samt eventuellz
udlreskninger, kan disse febende udbetalinger dog Investeres il en
hejere rente end tidligere. Obligationens varighed tager hejde for
disse ting og giver derfor en idé om investeringens reelle lebelid.
Varigheden fortzeller samtidig, i hvor mange & man kan forvente, at
ens investering giver et afkast svarende &l den effektive rente, der
frerngér af kurslisten pd kebstidspunklel. Man kan derfor se varighe-
den som et mal, der bl.a, alvejer kursrisikoen og konverteringsrisiko-
en.

Genereit kan siges, at personer, der vaelger obligationer med en
varighed ph over §, betragles som meget risikovillige, en varighed pa
mellern 3 - 6 medium risikovilige, og mindre end 3 er de forsiglige,
der ikke vil lebe nogen risiko. Chligationer med en varighed pé under
3 er typisk statsobligationer med megel kort labetid.

Beskatning af obligationer

Kursgevinster sam! den labende rentebetaling pa obligationer er
skaltepfiglige, og kurstab er fradragsberetligede. Belabet medregnes
i kapitalindkomsten.
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For sakaldte blastemplede obligationer {(obligationer med en rente
over mindsterenten pa udstedelsestidspunkdet}, som er kebt fgr den
27. lanuar 2010, gaider der saerlige regler for heskatning af kursge-
vinsler.

AKTIER

Generel beskrivelse af aktier

En aklie er et gjerbevis il en andel af et aklieselskab. Nar du investe-
rer { aktier, biiver du derfor medejer af seiskabet og far sdledes andel
i det pagaeldende selskabs indijening. Investorernes forventninger til
selskabels indtjeningsevne kan séledes have slor betydning for
udvikiingen i kursen p aklien. Den investor, der forventer aget indtje-
ning, vil belale en hejere pris for aklien end den, der forvenier en
lavere indljening. Pa den made afspejler kursveerdien pa en aklie
markedets forventning il selskabets fremtidige indijeningsevne.
Netop dette tselle forhold mellem selskabels indtjeningsmuligheder
og dine muligheder for kursstigning e karakieristisk for investering i
aktier og viglig at huske, nar du skal forsege at forsta de risikofakio-
rer, der genarelt knytler sig til investering i aktier,

Det forhold, at afkastet af aklien primzsrt athanger al, hver dygliot
markedel vurderer, selskabe! er i af {jene penge, bevirker, al kursen
pa aklier generelt svinger meget. Axtieinvesteringer egner sig derfor
bedst il langsiglede invesieringer. Dete skyldes, a! kursen pa akiier
som sag! kan svinge kraftigl, men at man pa lang sigl mé forvente, at
virksormhederne giver en bedre forrentning end de mere sikre inve-
steringer | {.eks. obligationer, idet en investor skal kompenseres for
dein ekstra risike, han patager sig. Man kan 6gsé tiene penge ved at
fa udbetall udbytie fra aklien. Et udbylle er en andel af selskabets
resuliat. Det bliver typisk udiodde! til akliegjerne en gang om aret og
udbytlets sterrelse bliver besteml pa selskabels generaliorsamiing.
Generallorsamiigen Kan dog ogsa bestemme, al der ikke skal udbeta-
les udbytle. Der er saledes ingen garanti for at fa et lebende kontant
udbytte fra aklieinvesteringer.

Risici ved aktier

Aisikoen ved al inveslere | aklier er, at kursen falder %l et niveau
under den kurs, du keble til. Da kursen pa aktier bl.a. bestemmes ud
fra selskabets fremtidige indfjeningsevne, er der adskillige faklorer,
der med torskellig grad af usikkerhed kan udlese et kursudsving. Det
kunne feks. veere zendringer i den enkelle virksomheds interne
forhold. Er der tale om aklier i bersnoterede selskaber, skal disse
lebende offentliggere oplysninger om interne forhold, som kan have
betydning for kursdannelsen. Mail ud fra maengden af den informa-
tion, som selskabel offentiigger, er der séledes generelt mindre infor-
mation om unoterede selskaber il radighed, hvorfor risikcen ved
unoterede aklier generelt anses for sterre end ved noterede aklier.

Derudover er alfe aklier undergive! den markedsmassige risiko, hvor
endringer 1 konjunktur, oliepris, inflation, rente, politisk situation, krig,
fred, forskning/opdagelser og andre skift | virksomhedarnes ydre
verden spifier ind pa akliermnes Kurs i positiv eller negativ retning.
Grundizeggende er der sdledes to faktorer, der bestemmer kursen pa
en aklie; virksomhedens vilkar og samiundels vilkar.

All alhzengig af hvilken branche selskabel fiherer, vil selskabets
akliekurs reagere forskelligt pa konkrete begivenheder. Nogle selska-
ber er maske afheengige af prisen pa olie, og aktiekursen vit derfor
reagere pa politiske beslutninger, der pavirker clieprisen. | tecrien
kan du derfor minimere risikoen for udefra kemmende hegivenheder
ved at sprede dine aklieinvesteringer. Generelt er det derfor vores
anbelaling, al du spreder dine aktieinvesteringer pa flere selskaber,
brancher og lande. | praksis ber der minds! investeres i 10 forskellige
aktier. Er der ikke penge nok pa kontoen til al forelage den nedvendi-
ge spredning af invesieringarne, kan det i sledet anbefales at kebe
investeringsforeningsbeviser, hvor man automatisk ar andel i en
mege! spredt akieportefelie.

Da aktier, som nasvnl udtrykker en ejerandel af det pageeldende
selskab, kan aktien reelt set blive veerdiles, hvis selskabet gar
konkurs, Du kan dog aidrig tabe mere end den pris, du har betalt for
aldien. Hvis du har udenlandske aklier og dermed investerer | en
fremmed valuta, Izber du tillige en valutakursrisike, i forhold til danske
kroner.
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Beskatning af aktier

Aklieudbyller og aklieavancer beskattes ens. P& den made er det
principielt uden betydning om atkastet udbetales direkte som aklieud-
bytte eiler indirekte som en stigning i aktiekursen,

INVESTERINGSFORENINGSBEVISER

Generel beskrivelse af investeringsforeningsbevi-
ser

Med et investeringsforeningsbevis f&r du en ejerandel | en forening,
der investerer i vaerdipapirer efter nogle lastsalle regler, som dels er
bestemt af foreningen selv, dels regulere! af tovgivningen. Investe-
ringsforeninger fungerer sadan, at foreningen modtager penge ka
salg af investeringsforeningsheviser. Disse penge bruges il at kebe
vaerdipapirer, Ejerskab af en investeringsforening er saledes el aller-
nativ tif al investere direkle i obligationer og aklier.

Fordelen er, al selv om man vaelger kun at investere el lile belab, sa
vil investeringsforeningen alt i all have el forholdsvis storl heleb at
investere for. Det giver mulighed for at sprede din investering over
mange veerdipapirer og dermed sprede risikoen for den enkele.
Endvidere far du en lebende og professicnel overvagning af dine
investeringer.

Du kan vzelge mellem et stort antal forskellige investeringsmuiighe-
der, som adskiller sig fra hinanden ved deres investerin?sfokus. De
fleste invesleringsforeninger har s& mange forskeliige aldelinger, at
investeringsvalgel kan geres megel nuanceret. Der kan saledes
veelges mellem korte og lange cbligationer, danske og udenlandske
aktier eller {.eks. aktier inden for en bestemt branche. Investerings-
foreningen og dennes eksperter bestemmer, hvilke veerdipapirer der
kebes i de enkelte aldelinger.

Aflastet pa& invesleringsbeviserne bestlr al veerdistigningen p& de
beviser, der er kebl, og for del meste ogsé af et arligt udbetall udbyt-
te til medlemmerne.

Risici ved investeringsbeviser

Da investeringsloreningerne typisk inveslerer i enten aklier eller obli-
gationer, er det de samme risikoelementer, man skal forholde sig il
ved investering i investeringsbeviser. Nar du keber investeringsbevi-
ser, er risikoen dog lavere, end hvis du investerer direkie i enkelte
aktier efler obligationer. investeringsioreningen spreder nemilig inve-
steringerne pa mange forskellige veerdipapirer. Som hovedregel er
obligalionsafdelinger i en investeringsforening mere stabile end en
aktieaideling.

Den reelle risiko pa en andel afhaenger af, hvilken strategi den enkel-
le aldeling investerer efter. S& far du investerer, ma du vurdere din
risikoprofil og tidshorisonl og derudira vaelge de afdelinger, der
passer til dine behov.

STRUKTUREREDE PRODUKTER

Generel beskrivelse af strukturerede produkter

Strukturerede produkier er en belegnelse for finansielle produkler,
som typisk kombinerer en obligation med en option, som giver gjeren
an ret il pa et tidspunkt i fremiiden at kebe et underliggende akliv il
en pa forhand fastsal pris.

Risici ved de strukturerede produkter

Den obligation, der indgér i det strukturerede produkl, indfries typisk
til kurs 100, nar perioden udieber, Du far altsd altid minimum kurs
100 for obligationen, nar perioden udleber. Rislkoen ved strukiurere-
de produlder athasnger saledes i ali overvejende grad af risikoen pa
det underliggende akliv. Er markedsprisen pa det underliggende akiiv
ved udlabstidspunkiel hejere end den afiaite pris, har oplionen en
positiv veerdi - idet det underliggende akliv kan kebes til den aftalte
pris 0g sa&iges til den akiuelle markedspris. Du f&r med andre ord en
gevinst. Er optionen imidlertid faldet t under markedsprisen, er optio-
nen vaerdiles og du far siledes inlel atkast p& din investering. Du gar
filmed cgsa glip af den forrentning, du kunne have t&et ved at placere
pengene et helt andet sted i den pag=eidende periode, eksempelvis
kuponrenten pa en statsobligation. Stiger del underliggende akliv ikke
i vaardi, tar man saledes sit indskud tilbage, minus de omkostninger,
der har vaerel ved investeringen.



