Udarbejdet januar 2021

Renteswap AB-Nymarksvej

Der har vaeret meget negativ opmaerksomhed omkring andelsforeninger og renteswaps. | bestyrelsen oplever
vi jeevnligt beboere, som stiller spgrgsmal til vores renteswap-aftale. Der har sagar vaeret uklarheder omkring
aftalen internt i bestyrelsen. For at mane uklarheder og tvivl i jorden har vi i bestyrelsen besluttet at
udarbejde dette lille "skriv”.

Der er flere formal med at lave en uddybende forklaring af, hvad en renteswap-aftale dakker over:
1. Levere let forstaeligt materiale til beboerne og bestyrelsen
2. Levere klar og gennemskuelig information om renteswappen til potentielle kgbere

Nedenfor er opstillet fire overordnede spgrgsmal omkring swappen. Besvarelsen af disse skulle gerne skabe
mere klarhed omkring vores aftale.

Hvad er en renteswap?

Nar et l1an er optaget med variabel rente, vil renteudgifterne naturligvis stige, hvis markedsrenten stiger. Ved
at indga en renteswap fjerner man risikoen for stigende renteudgifter.

En renteswap er en sakaldt finansiel kontrakt, hvor rentebetalinger andres fra variabel rente til fast rente
eller omvendt.

F.eks. har A optaget et |an med variabel rente, mens B har et 1an med en fast rente. A gnsker stgrre sikkerhed
i sit budget og vil derfor gerne have en fast rente. B er stor i slaget og tager gerne risikoen. Derfor indgar A og
B en aftale, hvor A betaler B’s faste renteudgift, mens B omvendt betaler A’s fleksible rente — altsa et bytte af
renter.

Hvis A er en andelsforening og B er en bank fungerer det sadan, at foreningen betaler en fast rente til banken.
Banken tager sig derimod af foreningens variable rente. Tanken for andelsforeningen har veeret at opna en
fast rente over en arraekke — og dermed have stgrre sikkerhed i budgettet.

| praksis er det en anelse mere kompliceret, da der typisk er tre parter involveret og derfor ogsa tre
rentebetalinger. De tre parter kan vaere en andelsforening, en bank og et realkreditinstitut. Andelsforeningen
har optaget et variabelt forrentet 1an hos realkreditinstituttet og gnsker at ggre rentebetalingerne faste.
Banken tilbyder derfor en renteswap, som betyder, at foreningen betaler en fast rente til banken. Til gengaeld
modtager foreningen den variable rente, som sendes videre til realkreditinstituttet (jf. nedenstaende figur).
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Fast rente

Renteswappen kan svinge i vaerdi. | en periode hvor den variable rente er hgjere end den faste rente, er
aftalen en fordel for andelsboligforeningen. Det betyder, at vaerdien pa renteswaplanet stiger. Omvendt vil
vaerdien falde i en periode, hvor den fleksible rente er lavere end den faste rente.

Vardien af renteswapaftalen skal med i regnskabet og pavirker derigennem den egenkapital, som foreningen
rader over. Er vaerdien af renteswappen tilstraakkeligt negativ, kan det betyde, at egenkapitalen bliver mindre
0g man ma satte priserne pa andelene ned.
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Hvad sa med foreningens renteswap?

Foreningens renteswapaftale fglger ovenstaende beskrivelse. Banken som har udbudt renteswappen er vores
egen bank, Djurslandsbank. Realkreditinstituttet som har oprettet et lan til os i forbindelse med tagprojektet
er Realkredit Danmark. Lanet med Realkredit Danmark har en variabel forrentning, som vi gnskede at ggre
fast, hvorfor vi indgik en renteswap aftale med Djurslands Bank.

| skrivende stund er den variable rente faldet en del i fht. da vi indgik aftalen. Det betyder, at renteswappen
har en negativ vaerdi for foreningen. Pr. 31. december 2020 var veerdien ca. —5.900.000 kr.

Vardien af renteswappen angiver, hvad vi skal betale for at komme ud af kontrakten. Veerdien svarer
nogenlunde til summen af de renter, vi skal betale pa renteswappen indtil udigbet i 2027 med det nuvaerende
renteniveau.

Alt andet lige vil den negative veerdi pa renteswappen derfor bliver mindre i takt med, at vi naermer os udlgb.
Et yderligere fald i renteniveauet kan dog bevirke en forggelse af den negative veaerdi.

Hvilken betydning har renteswappen for foreningens gkonomi?

AB Nymarksvej har ikke indgdet renteswappen med spekulation for gje. Derfor ma det formodes, at vi
beholder swappen til udlgb, hvor veerdien af swappen per definition er O kr. Det betyder, at renteswappen
ved udlgb ikke vil pavirke hverken regnskab eller andelsveaerdier.

Under vejs bevaeger kursen pa swappen sig op og ned. Uanset bevaegelsens retning er der tale om et
urealiseret kurstab/gevinst, hvorfor man kan argumentere for, at swappen ikke burde pavirke priserne pa
andelene undervejs. Lovgivningen er dog ikke enig med den betragtning... endnu.

En negativ veerdi pa 5.900.000 kr. har selvfglgelig betydning for foreningens gkonomi, da belgbet skal
"traekkes fra” i egenkapitalen. Dermed bliver den samlede forening mindre vaerd.

Hvad betyder det for priserne pa andelen?

| forbindelse med indgaelsen af renteswappen i 2007 fastsatte foreningen priserne saledes, at de |3 et stykke
under den offentlige vurdering. Faktisk kunne vaerdiansaettelsen af boligerne holde til en swap pa -11 mio. kr.,
hvilket dog vil fjerne foreningens buffer i forhold til den offentlige vurdering.

For nogle ar siden var bufferen faretruende taet pa 0, hvorfor vi matte overga til at fastsaette andelsveerdierne
til handelsveerdien baseret pa en valuarvurdering for at undga fald i priserne. Vores nuvaerende buffer er
saledes pa 7,7 mio. kr.

Konklusion:

Der er masser af luft i regnskabet i fht. vores renteswap.

Da den negative vaerdi af renteswappen det seneste ar er blevet mindre negativ, forventer vi med den
nuvaerende buffer, at der ikke fremover er fare for fald i andelspriserne, selv hvis renteniveauet skulle falde
yderligere.

Holder vi os til strategien om, at renteswappen skal skaffe stabilitet og dermed holdes til udlgb, sa burde
ingen fa sved pa panden over konstruktionen.



