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Som kunde skal e atinvesteringer eller andre positioner i derivatinstrumenter sker pa din egen risiko. Det er derfor vigtigt, at du forstar
du veere indforstaet egenskaber og risici ved derivatinstrumenter, for du investerer i dem
med bl.a. felgende: o atdusom kunde seetter dig grundigt ind i informationen om et aktuelt derivatinstrument og dets egenskaber og risici samt

veere parat til at handle hurtigt

Nordnets almindelige vilkar for handel med finansielle instrumenter

e atdet ved handel med finansielle instrumenter er vigtigt at kontrollere afregningsnota og anden rapportering vedrerende
egne beholdninger og positioner samt omgéende reklamere over evt. fejl

e atdet er vigtigt lebende at overvége vaerdisendringer pé beholdninger og positioner i de pagaeldende instrumenter og

e at du som kunde skal opfylde sikkerhedskrav inden for aftalte rammer
e at du som kunde skal iveerksaette de nedvendige tiltag for at mindske risikoen for tab

1. Genrelt om handel og risici ved derivaterinstrumenter

Handel med derivatinstrumenter kan beskrives som handel med eller overforsel
af risici. Derivatinstrumenter klassificeres som sékaldte komplekse finansielle
instrumenter. Komplekse finansielle instrumenter kan veere forbundet med

et hojere risikoniveau end ikke komplekse finansielle instrumenter, og det

kan ogsa veere sveerere at forsta de risici, der er forbundet med komplekse
finansielle instrumenter.

Handel med derivatinstrumenter er forbundet med szerlige risici, som bliver
beskrevet nzermere i denne information. Du er som kunde selv ansvarlig for
dine investeringer, og du skal derfor selv skaffe dig kendskab til de vilkar,
faktaark, prospekt eller lignende, som gezelder for handel med s&danne
instrumenter og til instrumenternes egenskaber samt de risici, der er forbundet
hermed. Du kan fa informationen via dit investeringsselskab. Du skal ogsa
lebende overvage dine investeringer (positioner) i sddanne instrumenter. Det
geelder, selv om du har modtaget investeringsradgivning pa det tidspunkt, hvor
du foretog investeringen. Information til brug for overvagningen kan f.eks. fas
via handelspladsernes hjemmesider, i dagspressen og andre medier samt fra
dit investeringsselskab. Hvis du selv forvalter dine investeringer, og det skulle
vise sig nedvendigt, er det dit eget ansvar at vaere klar til hurtigt at foretage
foranstaltninger, eksempelvis ved at gennemga dine investeringer og foretage
en vurdering af, om der er grund til f.eks. at stille yderligere sikkerhed eller
udligne eller lukke dine positioner i derivatkontrakter.

Der findes béade standardiserede og ikke standardiserede derivatkontrakter.
Handel med standardiserede derivater sker p& en handelsplads, som ogsé er
den, der bestemmer, hvilke vilkér der geelder i kontrakten. | handelspladsens
produktbeskrivelser beskrives vilkarene for sddanne derivater naermere,
herunder f.eks. de underliggende aktiver, lobetid og indlesningskurs. Ikke
standardiserede derivater kan handles p& en handelsplads eller mellem to
parter (eng. Over The Counter, OTC), dvs. direkte mellem keber og szelger.

For yderligere information om handel med finansielle instrumenter generelt,
forskellige risikobegreber og betragtninger om risiko, se ogsé Information om
egenskaber og risici vedrerende finansielle instrumenter.

2. Szerlige egenskaber ved derivatinstrumenter

Handel med derivatinstrumenter kraever seerlig ekspertise. Det er derfor vigtigt,
at de, som vil handle derivatinstrumenter, er opmaerksomme pé felgende
saerlige egenskaber ved sddanne instrumenter.

Konstruktionen af derivatinstrumenter ger, at prisudviklingen pa

det underliggende aktiv har betydning for kursen eller prisen pa
derivatinstrumentet. Denne prispavirkning er ofte sterre i forhold til

indskuddet (den betalte preemie) end veerdizendringen péa det underliggende
aktiv. Prispavirkningen indebaerer derfor gearing og kan fore til et sterre

tab pa derivatinstrumentet sammenlignet med vaerdisendringen pa det
underliggende aktiv, hvis prisudviklingen pa det underliggende aktiv er
anderledes end forventet. Gearingseffekten kan ogsa fere til en storre

gevinst pa den investerede kapital, end hvis investeringen var foretaget
direkte i det underliggende aktiv. Gearingseffekten varierer afhaengigt af
derivatinstrumentets konstruktion og anvendelse. Der stilles derfor store krav
til overvégning af kursudviklingen pé derivatinstrumentet og det underliggende
aktiv. Du ber som investor veere parat til at handle hurtigt, ofte i lebet af dagen,
hvis investeringen i derivatinstrumentet skulle udvikle sig negativt. Du skal ogsa
vaere opmaerksom pa, at spread, dvs. forskellen mellem kebs- og salgskursen,
kan veere stor pa derivatinstrumentet. Herudover er det vigtigt, at du tager med
i dine overvejelser, at det kan vaere svaerere at afvikle en position/beholdning
ved en negativ kursudvikling. Eksempler pa finansielle instrumenter med
gearing er certifikater og warrants.

Lebetiden péa derivatinstrumenter kan variere fra meget kort tid til op til flere

ar. Nogle derivater er sdkaldte open-ended og lgber uden en fastsat slutdato.
Kursaendringerne er oftest sterst pa instrumenter med kort lebetid. F.eks. falder
prisen pé en ejet option i almindelighed hurtigere mod slutningen af labetiden,
fordi den sékaldte tidsveerdi aftager. Som kunde ber du derfor ogsa neje
overvage lgbetiden pa derivatinstrumenter.

3. Brugen af derivatinstrumenter

Derivatinstrumenter er en form for aftale (kontrakt), hvor selve aftalen er
genstand for handel péa kapitalmarkedet. Derivatinstrumentet er knyttet til et
underliggende aktiv eller en underliggende veerdi. Dette aktiv eller denne vaerdi
(herefter kun kaldet aktiv) kan vaere et finansielt instrument, ethvert andet aktiv
med skonomisk vaerdi, f.eks. valuta eller rdvare, eller en form for veerdimaler,
f.eks. et indeks. Derivatinstrumenter kan bruges til at skabe en beskyttelse
mod en uensket prisudvikling pé& det underliggende aktiv. De kan ogsé bruges
til at opna overskud eller afkast med en mindre kapitalinvestering, end der
kreeves for at foretage en tilsvarende transaktion direkte i det underliggende
aktiv. Derivatinstrumenter kan ogsa bruges til andre formal. Brugen af
derivatinstrumenter er baseret pa en bestemt forventning om, hvordan prisen
pa det underliggende aktiv vil udvikle sig i en bestemt tidsperiode. Inden du
begynder at handle med derivatinstrumenter, er det derfor vigtigt, at du som
kunde sikrer dig, at du forstar formalet med det aktuelle derivatinstrument, og
hvilken kursudvikling p& det underliggende aktiv, du forventer, og ud fra dette
vaelger det rette derivatinstrument eller kombination af sddanne instrumenter.

4. Forskellige typer af derivatinstrumenter

4.1. Optioner

En option er en aftale, som medferer, at den ene part (udstederen af en
optionskontrakt) forpligter sig til at kebe eller szelge det underliggende aktiv fra
eller til den anden part (indehaveren af kontrakten) til en pa forhand fastsat pris
(udnyttelseskursen). Der findes forskellige typer optioner. Kebsoptioner (eng.
call options) giver indehaveren ret til at kebe det underliggende aktiv inden

for et bestemt tidsrum, f.eks. allerede udstedte aktier, til en forud fastsat kurs.
Omvendt giver salgsoptioner (eng. put options) indehaveren ret til at seelge

de underliggende aktiver til en bestemt kurs inden for en bestemt periode. For
hver erhvervet option er der udstedt en option. Afhaengig af optionens type kan
aftalen enten udnyttes pé et hvilket som helst tidspunkt i lebetiden (amerikansk
option) eller kun pé slutdatoen (europaeisk option). Indehaveren betaler en
godtgerelse (praemie) til udstederen og far ret til at udnytte kontrakten, men
har ingen forpligtelse til at gere det. Udstederen er derimod forpligtet til at
opfylde kontrakten, hvis indehaveren anmoder herom (indlgser optionen).
Afgerende for optionens vaerdiudvikling er normalt veerdiudviklingen af det
underliggende aktiv. For eksempel kan de, der frygter et kursfald i markedet,
kobe salgsoptioner, der stiger i vaerdi, hvis markedet falder. Keber betaler
séledes en praemie for at reducere eller undga risikoen for prisfald.

Risikoen for den person, der erhverver en option, er, at optionen falder i vaerdi
eller forfalder veerdilas pa slutdagen. | sidstnaevnte tilfeelde er den praemie, der
er betalt ved erhvervelsen, helt tabt. Udstederen af en option leber en risiko,
som i visse tilfeelde, medmindre der traeffes risikobegraensende tiltag, kan vaere
ubegraenset opadtil. Kursen pé optioner pavirkes af kursen pa det tilsvarende
underliggende aktiv i samme eller modsat retning, men normalt med storre
kursudsving og kurseffekter end pé de underliggende aktiver.

Den part, der patager sig en forpligtelse ved at udstede en option eller indgé en
terminskontrakt, skal fra starten stille sikkerhed for sit engagement. | takt med
at prisen péa det underliggende aktiv udvikler sig opad eller nedad, og dermed
veerdien af optionen stiger eller falder, stiger kravet til sikkerhedsstillelse

ogsa. Der kan derfor vaere behov for at der stilles supplerende sikkerhed.
Gearingseffekten geelder séledes ogsé sikkerhedsstillelsen, som kan zendre
sig hurtigt og kraftigt. Hvis du som kunde ikke stiller tilstraekkelig sikkerhed, kan
modparten eller vaerdipapirinstituttet have forbeholdt sig ret til, uden at radfere
sig med dig som kunde, at afslutte investeringen (lukke positionen) for at
minimere tabet. Som kunde ber du derfor neje folge kursudviklingen ogsa med
hensyn til sikkerhedsstillelsen for at undgé en ufrivillig lukning af positionen.

Eksempler péa forskellige typer af optioner er aktieoptioner, aktieindeksoptioner,
renteoptioner og valutaoptioner. Sterstedelen af handlen med aktieoptioner
foregér pa handelspladser. Der handles ogsa med aktieindeksoptioner.

Disse aktieindeksoptioner giver en gevinst eller et tab direkte i kontanter
(kontantafregning) baseret pa udviklingen i det underliggende aktieindeks.

4.2. Terminer
En termin indebaeerer, at parterne indgar en gensidigt bindende aftale om kaeb
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henholdsvis salg af et underliggende aktiv til en pa forhand aftalt pris og med
leverance eller anden fuldbyrdelse, f.eks. kontantafregning, af aftalen pé et
nzermere angivet tidspunkt (slutdato). Der betales ikke en praemie, da begge
parter har lige forpligtelser i henhold til aftalen.

Der findes primaert to typer af terminer: futures og forwards. Forskellen pa en
future og en forward bestér i, hvordan afregningen sker, altsa hvornar du som
kontraktpart far udbetalt overskud eller betaler tab. For en future sker der en
daglig afvikling i form af labende betalinger mellem kebere og szelgere pa
baggrund af veerdizendringen af det underliggende aktiv dag for dag. For en
forward sker afregning kun i forbindelse med instrumentets slutdato.

Eksempler pa forskellige typer futures er aktiefutures, aktieindeksfutures,
ravarefutures og valutafutures.

4.3. Swapaftaler

En swapaftale indebeerer, at parterne er enige om lebende at foretage
betalinger til hinanden, f.eks. beregnet pa en fast eller variabel rente
(renteswap), eller pa et bestemt tidspunkt at bytte (eng. to swap) et aktiv med
hinanden, f.eks. forskellige typer valuta (valuaswap), aktier (aktieswap) eller
ravarer (rdvareswap).

4.4. Warrants

Der forekommer ogsé handel med visse kebs- og salgsoptioner med lzengere
lebetider, almindeligvis kaldet warrants. Warrants adskiller sig ogsa fra optioner
og terminer ved, at de er udstedt af en udsteder, normalt en bank eller et
veerdipapirinstitut og handles pa handelspladser. Warrants kan bruges til at
kebe eller saelge et underliggende aktiv, men i praksis bruges de til at tage del

i veerdiudviklingen af warranten, uden at det underliggende aktiv bliver kebt
eller solgt. Hvis warranten har haft en positiv vaerdiudvikling, kan indehaveren
indlgse den pé indlesningsdagen og kun modtage en kontant afregning
svarende til kursstigningen.

Warrants ma ikke forveksles med tegningsoptioner, som pa engelsk kaldes
subscription warrants. Tegningsoptioner kan udnyttes inden for et bestemt
tidsrum til tegning af tilsvarende nyudstedte vaerdipapirer.

4.5. Strukturerede obligationer

En struktureret obligation er et vaerdipapir, der er optaget til handel pa en
handelsplads, og hvis veerdi ligesom andre derivatinstrumenter folger veerdien
af et underliggende aktiv. De er normalt opbygget séledes, at de bestér af en
obligationsdel og en derivatdel, som giver eksponering mod det underliggende
aktiv. Det underliggende aktiv kan blandt andet veere en individuel aktie, ravare,
rente, valuta, et indeks eller en sammensaetning af traditionelle aktiver.

Strukturerede obligationer kan struktureres, sa der er begraensninger pa, hvor
meget afkast de kan give, eller hvor meget de kan falde i veerdi. De kan ogsa
struktureres, sé obligationerne giver afkast i et marked uden store kursudsving.

Nogen gange har det strukturerede produkt et vaern mod f.eks. kursfald, der
gor det muligt for det underliggende aktiv at falde i veerdi, uden der opstar et
tab.

En ting, der adskiller strukturerede obligationer fra visse andre typer af
veerdipapirer, er, at det underliggende aktiv kan veere et mere alternativt aktiv,
som ellers kan veere sveert at investere i eller eksponere sig mod gennem andre
typer finansielle instrumenter.

4.5.1. Certifikater

Et certifikat er et investeringsprodukt, hvis veerdiudvikling afhaenger af det
underliggende aktiv sdsom aktie, indeks, ravare eller valuta. Der indgar normalt
elementer af andre derivater, hvor certifikatet kan struktureres, s det har
elementer af f.eks. en swap, en termin og/eller en kobs- eller salgsoption.

Et certifikat kan veere med og uden gearing.

Hvis certifikatet er uden gearing (et sékaldt trackercertifikat) falger det det
underliggende aktiv med 1:1 veerdi. Det betyder, at certifikatet bevaeger sig med
den samme procentvise eendring som det underliggende aktiv.

| gearingscertifikater (bull- & bear-certifikater) er der en konstant daglig
gearing indbygget.

Som investor skal man vaere opmaerksom p4, at et certifikat kan falde i vaerdi
og ogsa udlebe helt uden veerdi. Hele eller dele af det investerede beleb kan i
sa fald g tabt.

Risikoen er storst ved gearede certifikater. Gearingen kan variere i sterrelse
mellem forskellige gearingscertifikater, og den kan nogle gange veere meget
hej. | nogle gearingsbeviser kan gearingen udgere en faktor 20, hvilket betyder,
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at en kursaendring pa det underliggende aktiv medferer en 20 gange sa kraftig
kursaendring pa gearingscertifikatet. Du skal som kunde veere opmaerksom pa,
at risikoen for at miste hele det investerede belab er hoj.

4.5.2. Autocalls

Autocall er en type instrument, der er struktureret til at give mulighed for et
afkast pa et sideleens marked (et marked uden store prisudsving) eller et
moderat faldende marked. Risikoen for at en stor del af, eller hele det nominelle
belab, gar tabt, kan vaere betydelig, ndr man investerer i en autocall. Normalt
tilbydes autocalls med et indbygget vilkdr om beskyttelse ned til et vist niveau,
den sékaldte barriere. Denne beskyttelse opherer, hvis barrieren overskrides.

4.5.3. Trackers

Trackers er et produkt, der er optaget til handel p& en handelsplads, og som
folger veerdizendringen af et underliggende aktiv. Det underliggende aktiv kan
f.eks. veere en aktie, et aktieindeks, en ravare, en valuta eller en kombination

af forskellige underliggende aktiver. Trackere har normalt ingen fast slutdato.
Det kaldes open-ended, og betyder, at de leber p& ubestemt tid eller indtil
udsteder eventuelt vaelger at afnotere veerdipapirerne. En tracker har ingen
gearing og felger séledes udviklingen af det underliggende aktiv én til én. Dette
ved bade kursstigninger og kursfald. Hvis prisen pa det underliggende aktiv
stiger med f.eks. 2%, vil trackeren ligeledes stige med 2%. Falder kursen pa det
underliggende aktiv med 2%, vil kursen pé trackeren ogsé falde med 2%.

4.5.4, Kreditbevis

Et kreditbevis er et bevis, der er knyttet til kreditrisikoen i f.eks. en virksomhed,
en sammensaetning af virksomheder, eller et kreditindeks. Afkastet pa et
kreditbevis afhaenger af kuponrenten, den underliggende kreditrisiko og

evt. kreditbegivenheder. En kreditbegivenhed kan bl.a. vaere forsinkelse i
betalinger eller at virksomheden er taget under rekonstruktion eller konkurs.
Hvis der indtraeffer kreditbegivenheder, nedszettes det belab, der er betalt

til indehaveren pa kreditbevisets udlebsdato. Hvis der opstar tilstreekkeligt
mange kreditbegivenheder, kan kreditbevisets nominelle veerdi ga fuldstaendig
tabt. Hvis kreditbeviset har et vaern mod kursfald, kan der ske en raekke
kreditbegivenheder for det underliggende aktiv, uden der opstér et tab.

4.5.5. Kombinerede derivatinstrumenter

Derivatinstrumenter kan kombineres pé en bestemt méde for at skabe en
eksponering med det formal at opnéa et bestemt gkonomisk resultat i forhold til
den forventede prisudvikling pa& det underliggende aktiv.

Ved handel med kombinerede produkter er det vigtigt at szette sig ind i
produktets forskellige komponenter, og hvordan de interagerer. | nogle tilfeelde
kan komponenternes indvirkning pé hinanden indebzaere en hojere risiko,

end der er forbundet med den enkelte komponent for sig. En mere detaljeret
beskrivelse af et bestemt produkts forskellige komponenter, og pa hvilken
méde disse interagerer, kan fas fra f.eks. udsteder eller vaerdipapirinstituttet.

Yderligere generel information om forskellige typer af finansielle instrumenter
og handel med finansielle instrumenter kan findes pa Finanstilsynets
hjemmeside www.finanstilsynet.dk.

Oplysninger om de enkelte finansielle instrumenter og deres udstedere
kan findes i de udstedte prospekter, som nemt kan findes pa den aktuelle
handelsplads’ hjemmeside og pa www.nordnet.dk.
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