By- og Boligudvalget 2011-12
BYB alm. del Bilag 110
Offentligt

Egd den 15. maj 2012
Til Nykredit,

| begyndelsen af 2006 henvendte en gruppe repraesentanter for andelsboligforeningen
Gartnerparken sig til Nykredit for at fa radgivning omkring finansieringsmuligheder til at opna en
fast ydelse pa foreningens realkreditlan og dermed opna en stabil husleje for foreningens
andelshavere. Fgrste mgde i den forbindelse blev afholdt den 20. februar 2006 hos Nykredit.
Foreningen havde pa davaerende tidspunkt fglgende Ian i Nykredit:

1 stk. F3-lan: 13,3 mio. med f@rste forfald marts 2004. Lgbetid 10 ar. Afdragsfrit.
1 stk. F3-lan: 13,3 mio. med f@rste forfald marts 2004. Lgbetid 30 ar. Med afdrag.

Resultatet af denne henvendelse, blev at foreningen i marts 2006 endte med at indga aftaler med
Nykredit, der pa ingen made sikrer en fast ydelse pa foreningens realkreditlan. Derimod er ydelsen
til foreningens realkreditlan efterfglgende kun kendt i 6 maneder af gangen de naeste 30 ar! Disse
aftaler blev alene indgaet pa baggrund af radgivning fra Nykredits kunderadgivning.

| figur 1 kan man se sammenligningen mellem det andelsboligforeningen i 2006 troede den fik som
lovet, en stabil ydelse (bla linje), og hvad der reelt er betalt i ydelser siden starten i 2007, som
udggr den (rgde linje).
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Figur 1

Det skal i det efterfglgende s@ges forklaret, hvordan der kunne opsta en sa stor difference mellem
det i udgangspunktet gnskede resultat og det faktisk opnaede resultat i marts 2006. Et resultat der
f@rst i dag, 6 ar efter indgaelse af aftalerne, er blevet gennemskuet af andelsforeningens
medlemmer! At det overhovedet er lykkedes at gennemskue lanekonstruktionen, kan alene
tilskrives tilfeeldigheder og efterfglgende en minutigs gennemgang af lignende sager afsluttet i
Pengeinstitutankenaevnet og Realkreditankenavnet i 2010/2011. Det bliver ligeledes belyst, at
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Nykredit ikke selv har forstaet alle dele af det produkt de anbefalede til andelsboligforeningen og
med stor sandsynlighed dermed ogsa anbefalede til andre andelsboligforeninger end
Gartnerparken A/B.

Ved andelsboligforeningens kontakt og senere indgaelse af aftalerne i marts 2006 er der tale om,
et kundeforhold der ikke adskiller sig veesentligt fra et privat kundeforhold. At der er tale om et
sadan kundeforhold er bekraeftet ved flere lignende sager afgjort i bade Pengeinstitutankenaevnet
og Realkreditankenaevnet omkring andre andelsboligforeninger og deres individuelt indgdede
swap aftaler. Det fremgar af den pa det tidspunkt gaeldende ”“god skik bekendtggrelses § 5, stk. 2”,
at "en finansiel virksomhed skal yde rdadgivning, hvis kunden anmoder om det. Endvidere skal den
finansielle virksomhed yde rddgivning pa eget initiativ, hvis omstaendighederne tilsiger, at der er
behov for det”. Da alle repraesentanter, der ops@gte Nykredit for radgivning, var laagmaend, ma
bekendtggrelsens § 5, stk. 2 derfor veere geeldende. Pa den baggrund var Nykredits kunderadgiver
fra start forpligtet af et saerligt radgivningsansvar over for andelsboligforeningens reprasentanter.
Denne forpligtigelse undlod Nykredits kunderadgiver ifglge foreningens skgn at varetage, hvilket
kan dokumenteres med udsagn fra alle tre af de tilstedevaerende reprasentanter fra
andelsboligforeningen, med kopier af det af Nykredits gennemgaede materiale, samt i kopier af
kommunikationen mellem Nykredits kunderadgiver og andelsboligforeningens daveerende
formand.

Andelsboligforeningens totale realkredit ydelser bestar af 4 dele, hvilket fremgar af den nederste
halvdel af bilag 1. Radgivningen burde derfor som minimum have gjort det klart og tydeligt for
andelsboligforeningens repraesentanter, hvilke af de 4 dele som var variable og dermed udgjorde
en risiko for eendringer i realkredit ydelserne. | den nederste del af bilag 1 er det pa en forholdsvis
simpel made gjort klart, hvilke dele der er faste ydelser, og hvilke dele der er variable ydelser for
hver af de 4 foresldede finansieringsmuligheder.

At der ved efterfglgende refinansieringer af Cibor6 obligationerne kunne blive tale om at
andelsboligforeningen skulle betale et rentetillaeg, der ikke ville veere daekket af swap aftalerne
blev pa intet tidspunkt oplyst klart og utvetydig af Nykredits kunderadgiver. Et rentetilleeg, der ikke
er deekket af swap aftalerne, medfgrer en direkte forhgjelse af ydelserne til foreningens
realkreditlan og dermed en pavirkning af huslejen, som foreningen i udgangspunktet gnskede
skulle vaere fastlast.

| praksis har det betydet at foreningen aktuelt er blevet palagt at betale et rentetilleeg pa 0,23 %
for Cibor6 lanene, hvilket svarer til ca. 52.000 kr. arligt eller i gennemsnit en manedlig
huslejestigning pa 220 kr. per andel.

At afdragene ikke var fastlast som en del af swap aftalerne, og dermed ikke en fast ydelse, hvilket
var gnsket, blev pa intet tidspunkt oplyst klart og utvetydig af Nykredits kunderadgiver. Dette pa
trods af at Nykredit havde egne informationsdokumenter om Cibor6 obligationer der specifikt
forteeller fglgende ” Det eneste, som adskiller Cibor6-obligationer fra andre plain vanilla floaters,
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er amortiseringen. Den preecise amortisering vil vaere ukendt, da de fremtidige afdrag afhanger af
6-mdneders Cibor”.

Til dette kritikpunkt skal det i gvrigt naevnes, at andelsboligforeningen er i besiddelse af et
praesentations materiale fra Nykredit (bilag 3) magen til det som blev anvendt i forbindelse med
radgivningen om cibor6 lan + swap aftale. Pa en slide beskrives under overskriften ”Beregning af
afdrag” at "Cibor6 Idnet afvikles som et annuitetsldn over 30 dr. Afdraget beregnes ud fra den
Ciboré6 rente, der fastsaettes halvdrligt — afdraget er sdledes ikke det samme fra termin til termin.
Safremt Cibor6 renten stiger i forhold til den aktuelle rente pa xx %, vil afdraget pd Idnet falde en
smule. Tilsvarende vil afdraget stige sdfremt Cibor6 rente falder til under det nuveerende niveau.”
og pa samme slide beskrives fordelen ved en fast renteaftale som fglgende: ” Modsat Cibor6 Idnet
hvor afdraget Igbende vil 2endre sig ligger afdraget pa fast renteaftale fast i hele perioden.” — Det
er i direkte modstrid med de faktiske forhold da en fast renteswap aftale i kombination med
Cibor6 lan ikke pavirker afdragsprofilen pa Cibor6 lanet og kunne tyde p3, at Nykredit ikke selv er
klar over hvad det er for et produkt de szlger.

| praksis har alene @&ndringerne i afdragene haft den konsekvens, at der er opstaet en forskel i de
arligt betalte afdrag pa op til 88.842 kr., hvilket svarer til en forskel i den gennemsnitlige
manedlige husleje pa 370 kr. i andelsboligforeningen.

At bidragene heller ikke var fastlast som en del af swap aftalerne, og dermed ikke en fast ydelse,
hvilket var gnsket, blev pa intet tidspunkt oplyst klart og utvetydig af Nykredits kunderadgiver.
Dette er ligeledes en udgift der har direkte indflydelse pa huslejen og har aktuelt medfgrt en
stigning pa 26.300 kr. arligt.

Prisen for det kgbte produkt “fast renteswap aftale” var ikke entydig og blev end ikke forsggt
forklaret af Nykredits kunderadgiver.

Praesentationsmaterialet fra Nykredit understgtter en ensidig salgstale ved alene at fokusere pa
fordelene ved produktet “cibor6+fast renteswap” og undlader eller direkte at misinformere
kunden! Som eksempel herpa kan naevnes:

Slide med overskriften ”Individuelle Igsninger - risikoprofil” — star der ”Fastrente = sikkerhed for
uaendret boligafgift i 10 Gr/20 dér / 30 ar” — Det faktum at produktet Cibor6 + fast renteswap aftale
kun afdaekker renterisikoen delvis, da rentetillaeg ikke er deekket af en swapaftale, samt slet ikke
afdaekker risiko for @ndring i bidragsydelsen og heller ikke afdaekker risikoen for aendringer i
afdragsydelserne ggr samlet set at informationen pa sliden er misvisende. Dette ma enten skyldes
bevist forsgg pa manipulation eller at Nykredit ikke forstar produktets indflydelse pa
andelsboligudgiften.
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Slide med overskrift "Oversigt over fgrste ars ydelse” — star der under ydelsen at denne bestar af
renter og bidrag, samt afdrag. Det er ikke naevnt at der er risiko for at ydelsen kommer til at
indeholde et evt. rentetilleeg og efterlader derfor kunden i den tro at ydelsen kun kan besta af de 3
naevnte parametre.

Slide med overskriften ”Beregning af afdrag” at ”Cibor6 Idnet afvikles som et annuitetsldn over 30
dr. Afdraget beregnes ud fra den Cibor6 rente, der fastsaettes halvarligt — afdraget er sdledes ikke
det samme fra termin til termin. Safremt Cibor6 renten stiger i forhold til den aktuelle rente pa

xx %, vil afdraget pd Idnet falde en smule. Tilsvarende vil afdraget stige sdfremt Cibor6 rente falder
til under det nuvaerende niveau.” og pa samme slide beskrives fordelen ved en fast renteaftale som
felgende: ” Modsat Cibor6 Ianet hvor afdraget Isbende vil 2endre sig ligger afdraget pa fast
renteaftale fast i hele perioden.” — Det er i direkte modstrid med de faktiske forhold da en fast
renteswap aftale i kombination med Cibor6 Ian ikke pavirker afdragsprofilen pa Cibor6 lanet og
kunne tyde pa at Nykredit ikke selv er klar over hvad det er for et produkt de szlger.

Slide med overskriften “Konverterbart realkreditlan kontra Cibor6+renteswap — 30 ar

" — star der om baggrunden for forskellen mellem rentesatsen pa de to produkter at ”Besparelsen
er et udtryk for salg af konverteringspraemien” — Teksten efterlader kunden med det indtryk at han
"far noget for pengene”. En mere oplysende tekst ville vaere “forskellen skyldes en fraskrivning af
konverteringsretten med produktet cibor6+fastrenteswap aftalen”.

Pa samme slide star der “Men ved stigende renter fremkommer en positiv markedsveerdi” igen en
formulering der er misvisende til fordel for cibor6+ fast renteswap produktet. Det er ikke naevnt at
en stigende rente samtidigt for det fast forrentede |an vil betyde et fald i obligationsrestgaelden,
igen en vaesentlig undladelse da det er begge produkter der radgives om.

Produktets pavirkning af andelskronen blev af Nykredits kunderadgiver ikke i tilstraekkeligt omfang
sggt belyst eksempelvis gennem en sammenligning med de andre sammenlignelige produkter, og
det faktum, at man i 2006 reelt ikke vidste om markedsvaerdien skulle medtages i arsopggrelsen,
blev ikke fra Nykredits side naevnt som en mulig risikofaktor. Denne undladelse skete mod bedre
vidende.

Nykredits kunderadgiver fokuserede radgivningen pa den forventede stigning i de korte renter hen
mod slutningen af 2006 hvor foreningens F3 1an skulle refinansieres og undlod mod hans viden, at
informere om de af Nykredits kendte renteprognoser for de renter, der reelt pavirkede det
produkt, han radgav om og anbefalede, samt hvilken pavirkning man ud fra disse kendte
prognoser kunne forvente, det ville have for andelsforeningens ydelser i fremtiden, som var et
centralt punkt i den indledningsvis gnskede radgivning. Dette er maske ikke i sig selv
ansvarspadragende, men som del af den samlede radgivning om produktet en meget uheldig
undladelse.
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Pa den ekstra ordinzere generalforsamling afholdt 6 marts 2006 var Nykredits kunderadgiver
tilstede og praesenterede de forskellige finansieringsmuligheder, vel vidende at denne gruppe af
andelshavere senere skulle stemme om at vaelge et af produkterne. Afstemning mellem
foreningens andelshavere gav det resultat, at bestyrelsen fik mandat til at gennemfgre en
refinansiering, der skulle opna 2 ting, for det fgrste matte den totale husleje ikke stige og for det
andet skulle dette prgves opnaet ved at optage Cibor6 lan + indga en swap aftale for der igennem
at sikre faste ydelser pa realkreditomkostningerne.

Det matte pa det tidspunkt have staet klart for Nykredit, at Nykredits kunderadgiver havde opnaet
at forvirre begreberne i en sadan grad at en “fast renteswap aftale” af alle i andelsboligforeningen
blev set som en sikring imod huslejestigning de naeste mange ar og ikke kun sikring i de naeste 6
maneder, som det reelt var tilfeeldet.

Efterfglgende lavede Nykredit (se bilag 2) en ydelsesberegning pa et finansieringsforslag for fgrste
ars totale ydelse til Nykredit Realkredit + Bank, der udviste praecis samme omkostningsniveau pa
1.359.176 kr. som det davaerende niveau andelsforeningen havde med de davaerende lan. Men
sammenligner man det tal med de reelle tal pa det senere tilsendte lanedokument, far man i
stedet et belgb pa 1.375.489 kr. eller ca. 16.000 kr. mere om aret. Det forhold kan kun ses som
forspg pa at fa tallene til at se panere ud end de reelt var. Med baggrund i praecis denne fejlagtige
beregning tog bestyrelsen senere beslutningen om at indga en aftale med Nykredit.

Kikker man pa bilag 1 og ser pa de forskellige lanetyper, der blev tilbudt, har Nykredits kunde
radgiver mod bedre vidende undladt at radgive pa en sddan made, at det blev klart og utvetydig
for andelsboligforeningen repraesentanter, hvad der var faste bestanddele i ydelserne som
foreningen efterfglgende skulle betale til Nykredit og hvilke bestanddele i ydelserne der var
variable. Dette er et meget centralt punkt i klagen, givet det faktum, at udgangspunktet for
radgivningen var at sikre en sa stabil ydelse pa realkredit Ilanene som muligt. Dette kunne have
vaeret opndet med et fast forrentet 4 % Ian. Som det fremgar af bilag 1, er det klart og uden
sammenligning det mest sikre lan med kun 1 variabel parameter mod hele 3 variable parametre i
den valgte Igsning. Hvorvidt beregningen af omkostningen ved 4 % lanet er korrekt set i forhold til
den valgte Igsning, er det desvaerre ikke muligt at kontrollere for andelsboligforeningen, men med
den tidligere naevnte fejlberegning pa de valgte |an er tilliden hertil desvaerre ikke stor.

En opggrelse andelsforeningen gerne vil efterspgrge er en sammenligning mellem den fortjeneste
Nykredit ville have haft hvis andelsboligforeningen havde valgt et fastforrentet 4 % lan og den
aktuelle fortjeneste pa det valgte produkt. Det fremgar af andelsboligforeningens 5 sidste
arsrapporter tydeligt, at der er indbetalt et belgb pa 1.330.842,00 kr. til Nykredit som alene
skyldes renteforskellen mellem den faste rente pa swap aftalerne og den reelle renteydelse pa
cibor6 obligationerne. Dertil skal ligges et indbetalt belgb til Nykredit for bidrag i perioden pa ca.
650.000,00 kr. Dette giver i alt en samlet fortjeneste pa ca. 2 mio. kr. pa 5 ar til Nykredit. | samme
periode er det dog kun lykkes at afdrage 710.067,00 kr. pa andelsboligforeningens geeld. Pa et fast
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forrentet 4 % lan ville bidraget efter foreningens skgn i samme periode have ligget pa omtrent de
samme ca. 650.000,00 kr., som i sa fald ville have udgjort fortjenesten til Nykredit.

Nykredit kunderadgiver har efter foreningens skgn groft tilsidesat sin radgivningspligt i en grad, sa
det ma betegnes som vaerende ansvarspadragende, og beslutningen om indgaelse af aftalen var
baseret pa et ikke bare mangelfuldt men ogsa direkte forkert beslutningsgrundlag frembragt af
Nykredits kunderadgivning. Radgivningen har efter foreningens skgn ikke vaeret fokuseret pa det,
der var efterspurgt i udgangspunktet, nemlig en stabil ydelse og ser ud til i stedet at have veeret
fokuseret pa at fa solgt det senere valgte produkt.

Foreningen henstiller derfor til, at de indgaede swap aftaler mellem Nykredit Bank og
Gartnerparken A/B ophaves med gjeblikkelig virkning uden yderligere omkostninger for
Gartnerparken A/B. Gartnerparken A/B vil herefter selv overtage forpligtelserne mod Nykredit
Realkredit i laneaftalerne for de 2 eksisterende Cibor6 lan. Herefter vil foreningen hurtigst muligt,
sammen med Nykredit, sgge at finde et mere stabilt produkt sa foreningens samlede realkredit
ydelser, som det var gnsket i 2006, kan blive stabile over en aftalt periode, modsat det, der har
veeret tilfeeldet med den nuvaerende produktsammensaetning.

Med venlig hilsen

Sgren B. Andersen

Pa vegne af bestyrelsen i Gartnerparken A/B, Gl. Ega
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Bilag 1 - Ydelsesberegning fra Nykredit pa forskellige lanetyper

Nedenfor Indsat oversigt over Realkredit + Bank ydelsens bestanddele pa lanetyperne med risikofordeling.

A/B Gartnerparken

66,66% afdragsfrihed 10 3rs indledende.

Obligationsrestgaeld

Cibor6 + loft
17.393.492,00

Cibor6 + Swap |
17.393.492,00

4% 30 ar
18.558.997,00

Nuvaerende
13.190.028,00

Kurs 99,91 99,91 93,72 100,00
1. 3rs ydelse 702.007,00 753.301,00 843.398,00 411.900,00
Rentesats 4,02% 4,32% 4,53% 3,12%
Restlgbetid 30 ar 30 ar 30 ar 7 &r
Max 5,14% Fast Fast Variabel

33,33% afvikling

Cibor6 + loft

Cibor6 + Swap

4% 30 ar

Nuvaerende

Obligationsrestgeeld 8.696.746,00 8.696.746,00 9.167.013,00 12.902.820,00
Kurs 99,91 99,91 94,87 100,00

1. 3rs ydelse 495.833,00 512.451,00 559.971,00 594.573,00
Rentesats 3,92% 4,20% 4,50% 3,14%
Restlgbetid 30 8r 30 8r 30 &r 27 8r

Max 5,04% Fast Fast Variabel
Arlig ydelse i alt 1.197.840 1.265.752,00 1.403.369,00 1.006.473,00
Bidrag af 26.090.238 130.451,00 130.451,00 130.451,00 130.451,00

Arlig ydelse incl. bidrag

1.328.291,00

1.396.203,00

1.533.820,00

1.136.924,00

Total ydelse til Realkredit + Bank :

Bidrag til realkredit
Rente udgift
Tilleegsrente udgift

Afdrag realkredit 18n

Risikofordeling
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Bilag 2 - Ydelsesberegning fra Nykredit pa foreslaet fordeling af lanetype.

Nedenfor Indsat uddrag af oversigt over Realkredit ydelsen pa lille Cibor6 lan. Samt sammenligning mellem tallene.

A/B Gartnerparken
75% afdragsfrihed 10 3rs indledende. 1. rs ydelse reelt
Cibor6 + Swap
Obligationsrestgeaeld 19.725.000,00 Afdrag 1 29.895,60
Kurs 99,91 Afdrag 2 28.690,80
1. 3rs ydelse 861.964,00 861.964,00 | Afdrag 3 28.980,24
Rentesats 4,36% Afdrag 4 29.272,60
Restlgbetid 30 ar
Fast
Bidrag+
25% afvikling
Lanetype Cibor6 + Swap Rente 1 74.722,30
Obligationsrestgeeld 6.575.000,00 Rente 2 72.573,75
Kurs 99,91 Rente 3 72.255,62
1. 3rs ydelse 392.012,00 408.325,19 Rente 4 71.934,28
Rentesats 4,32%
Restlgbetid 30 ar Total 408.325,19
Fast
Arlig ydelse i alt 1.253.976,00 1.270.289,19
Bidrag af 26.300.000 105.200,00 105.200,00
Arlig ydelse incl. bidrag 1.359.176,00 1.375.489,19
Afdragsforleb
Termin Rente og Afdrag i kr. Ydelse for Ydelse efter Obligations-
bidrag i kr. skat i kr. skat i kr. restgeld i kr.
11.03.2007 74.722,30 29.895,60 104.617,90 104.617,90 6.545.104,40
11.06.2007 72.573,75 28.690,80 101.264,55 101.264,55 6.516.413,60
11.09.2007 72.255,62 28.980,24 101.235,86 101.235,86 6.487.433,36
11.12.2007 71.934,28 29.272,60 101.206,88 101.206,88 6.458.160,76




|
|
|
|
|
|
|
ll
L

Bilag 3 — Praesentations materiale fra Nykredit omkring Cibor6+fast rente swap produktet, dog med andre satser

og lane stgrrelser end tilfeeldet var for Gartnerparken A/B.

Dagsorden Nykredit
banik

* Renteudviklingen
— herunder Nykredits renteprognose ’

= Eksisterende beld&ning

= Finansiering via finansielle instrumenter
— Renteswap
— To vej til fast rente
Specielt konstruerede lesninger ’
* rentekanal
= rentetrappe '

Nagletal
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Renteudviklingen

Nykredit

bank

2,00

£, uLA

Lanerenterne
2. jan 2000

n.A0%
Markedets

. forventning 1 ar
4,50'%
4.00% 4

MR
T
-~ Lénerenternc

» - jan 2006

a d & 7 A v 10
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Nykredit

Renteprognose bank

» Efter renteforhgijelsen i decemlgc:r pa 0,25%-point, venter vi en
forhgjelse af de korte renter pa 0,25%-point i marts 2007 og vderligere
enijuni 2007

* Stigende risiko for al der kommer yderligere én renteforhsjelse fra ECB
i 2. halvar 2007

= P3 leengere sigt (=12 mdr.)ventes en normal rentestruktur, dvs. storre
forskel pa korte og lange renter (faldende korte rerter og stigende lange
renter)

Danmark - swap - og pengemarkedsrenter

aktual 3 il S rrvedre 12 rody
Hatonaltdankens udlansrente (repo) J,75%% 4,00% 3,25% 4,25%,
3 michrs ruriti 3,938%% <,059%% 4, 120 4,90%
& murs rente F,08% 4,20% <4,25% 4,39%
1 Srs renta 3. 25%a <,90% A4,10% A, A0%
S Sre runite 3,27 % 4,32Y% 4,227 4,17%
10 &rs rence &,43 7% A2 0% 4,21%% 4,11%
2u Sriqrealkredit renle (1% 20258) 3, 73%% 4, 70% 34,655 % 4£,50%
A0-Zrig realkredit ranta (5% 2039) 5,28"% S,20% L2 Y 2,15%
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Eksisterende beldning Nykredit

bank
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Individuelle Iosninger

Nylkredik
- Risikoprafil

bank

- Variabel rente — CIBOR: billigst
mulig boligafgifr her og nu.
Risiko for stigende boligafgift -
men ogsd mulighed for lald !

Renteloft — kombination hvar man
Eecaler billig holigalqift (CIBOR:) +
arlig forsikringsprasmic.

Loft over hvor megel bolivafgiften
ige (forrsat mulighed for fald 1

Fastrenle = Sikkerhed for
uzmndret boligatgift i 10 3r /

o

20 ar / 30 &r.

S ( Renteloft ™
o i Gt J,,»

NG

-
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Fast rente: To veje til samme mal Nykredit

Dank

Faxe. e
‘\---ﬁﬂirta_ i 1
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Konverterbart realkreditidn kontra Nykredit
Cibor6 + renteswap — 30 ar banl<

» 5% Nykredit 2038 (kurs 97,82) Rente 5,29%
» 4% Nykredit 2038 (kurs 90,57) Rente 4,74%
e Cibor6é + Renteswap Rente 4,57%
» Besparelse .........................(mellem 0,17% - 0,72%)

Man sparer saledes 0,17%-0,72% ved at veelge

- . o
swaplepsningen frem for realkreditlanet. Besparelsen er et
udtryk for salg af konverteringspraemien

Hertil kommer at man Ikke rar et kurstab pa realkrediti&net
Cibor. mn.t. ca. kurs 99,60

Men ved stigende renter fremkommer der en positiv
markedsveerdi.
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Fakta om Nykredit CIBOR,

e | 8 mdr. clbor x (365/360) 1) Copenhagen Inter Bank Offer Rate
[i-tomumra 2w —] | zusterst ror sasskonyentionen o8

[oms | Lshiigatichamariede
| ar, 3un, sam, dee

Lobetid | op th 35 &r

Valula | Danske kroner

Valuta

Afviklingsprofil | Annuitet, evt, med aftdragsfrihed echn
P——— G S e - vap

- - Rente
| Danmarks= billigste realkreditfinansiering.

Swap
| Stor kursstabllitet, Ob!igationen har variahel kupon.

Vmigv_cibor, lan som basislin. 0gsa ved fast rente.

| Ingen "basisrisiko” sammen med Swaps, Renteloft
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Fast rente med fremtidig start Nykredik

annuitetsian 30 3r Bl
¢ Y
Rente + Errads i
e Vel '
C% t Vog poe ¥
Realkroditilin fost rente: 5% Nykradit 2038 Kui= 97,82 rente 5,745,
0,
5% Roallircditldn tant rante; CIBOR, ~ runtustinis;, rente 4,57 %0
: 1
- 1
|
A3, .
A% ; i
|
| : Udlebsdato !
. i i !
3% § Renteswap 1
: ! |
1 : |
> |
2% : :
; | |
.- < i i
, < Tid
Iday 31.12.2007 31.12.2037

= e
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Aktuelle swap-renter Nykredgt )
=ANFR

10 ar 4,47 %
20 ar a4,56%
30 ar 4,57%

11 |
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Alternative finansieringslgsninger Nykredik

bank

Hgj fleksibilitet

Finansieringslgsninger som traditionelle realkreditlan
ikke giver mulighed for :

= Fast/variabcl rente | selvvalgt periade

= Valgfri afviklingsprofil

= Mulighed for fremtidig start

Valgfiril beladb (f.eks. delvis afdzekning)

Begrzensct kurstab ved optagelse (basis : CIBOR¢-I3n)
Mulighed for tilknyining af derivater (loft, kanal, fast-rente)
Mulighed for tilkab af konverteringsret = realkredtil3n

12
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Nagletal for omilzegning Nykredit

b

Oversigt aver 1. &rs ydelse

Omlmgning ar el FECET e ieTs Omilagning af
nuvaerende til nuvasrende til nuvarende til

Finansier ngsform Nuwvees ende: CIBORE Veriabeal Fast
rante
Reulyald/hovodstol 6.750.515 6.777.000
Restlebetid 27,89 30 & '
Kon anle A, 52 4,049
[ Yedialnes 205,024 421.¢C00
- heral rente & Bidrag 305.024 304.000
herat aldrag - 1i7.Cc00

Ramaaringer Nyl CIBORG
udbamalingskurs
9,60

Side 20



Hvad sker der i praksis? Nykredit

bank

e Ved hver termin udveksles rentebetalinger pa den
aftalte restgzeld pa fast renteaftalen (swap)

e Vi fremsender nota der fortaeller:

— hvor meget der skal betales i rente for den seneste
periode

— hvad rentesatsen er for den naeste periode (fast)

» Hver maned opggres swappen til en markedsvaerdi

— Markedsvzerdien er et udtryk for swappens vaerdi i den
resterende Isbetid - hvis swappen lukkes ned

11
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Hvad sker der i praksis ved et Nykredit
rentebytte / fast renteaftale banik

CTROR B-rsrilun
Bidirag R
Evi, afdrag : B

Der optages et CIBOR 6-13n, mead
rentetilpasning hver 6. maned

Der indgdes en fast renteaftale hvor
kunden

- betaler fasl renke i % ar

- modtager CIBORG-rente

Herved opnar kunden en sikring
mod stigende renter

Den variabel CIBORG-rente ¢r nu
bytte ud med on fast rente | x &r Dette er rentebyttet
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Nykredsl

banik

Beregning af afdrag

CIBORg-18n Realkraeditlan afvikles som et annuitetslan over 30 Sr

Afdragef hpregnes ud fra den CIBORgs-rente, der
tastsasttes halvurlnqt — afdragel er sidlecles ikke det
sammen fra termin til Lermin.

Safremt CIBORs-renten stiger | fon hold til den aktuclle
rente pa 2,98%, vil afdraget pa Idnet falde on smule.
Tilsvarende vil afdraget stige s3fremt CIBORs-rente
falder under det nuvasrende niveau.

ast rente- Modsat CIBORs—Ianet hvor afdraget IﬂthdEVll\dre

aftalen sig ligger afdraget pd fast renteaftale fast i hele periodean

I beregnlngm—ne er for'udet at fast renteaftale f;rwkle-'
som annuitetsian aver 30 &r med en fasl rente pa 4,5%.
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Pavirkning af andelskronen

Som udgangspunkt skal finansielle instrumenter ikke
vaardireguleres i andelskronen (vurderet uafhaesngigt af to

\r‘cvisionsselskaber)

Nykredit anbefaler falgende:

hvis andelskronen fastseettes ved metade A (kontantvaerdi)
vaerdireguleres finansielle instrumenter ikke

nvis andelskronen fastsasttes ved metode B eller C (offentlig
vurdering eller valuarvurdering) skal/bher finansielle
instrumenter vaordireguleres (ligesom realkreditgmiden)

17
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