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Alternative Absicherungsmoglichkeiten — sogenannte Zinsswaps — sind in den vergangenen Monaten in
verschiedenen Tageszeitungen diskutiert worden. Die nachfolgenden Ausfiihrungen sollen die Vor- und
Nachteile dieser derivativen Absicherungsgeschafte sowie die zu deren Abschluss nétigen Vora
ussetzungen aufzeigen.

Bei der Swapldsung wird eine Liborhypothek

— — mit einem vom Kreditgeschaft losgelosten
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Liborhypothek zugrunde liegt. Netto bezahlt der Kunde also den Swapsatz zuziiglich der Kreditmarge,
welche die Bank fiir das Finanzierungsgeschaft verlangt.

Chancen und Vorteile gegeniiber der Festhypothek

Mit dem Zinsswap hat der Kunde im Gegensatz zur klassischen Festhypothek eine von der Finanzierung
losgeldste damit handelbare Zinsabsicherung. Bei einer vorzeitigen Auflosung des Swaps resultiert je
nach Zinsanderung ein Gewinn oder ein
Verlust. Im Gegensatz zur Festhypothek wird
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(2 ihriger Swapsaty) entschadigung fallig, da die Finanzierung von
der Auflosung nicht direkt betroffen ist. Der
Swap kann auch wahrend der Laufzeit jederzeit

it asen USORY s s o i e o b S angepasst werden. So kann z.B. die
Verlingerbarer Swap - 2shriger Swap mit Verlingerungsrecht um 3 Jahre Restlaufzeit des Geschafts verkiirzt oder
verlangert werden. Der Kunde gewinnt durch den Einsatz von Zinsderivaten also eine grosse Flexibilitat
gegenlber der Festhypothek. Durch den Einsatz von Optionen - sogenannten Swaptions — kann der
Kunde zudem einen deutlichen Preisvorteil gegenliber der Festhypothek bei gleichzeitig
Uberschaubarem Risiko erzielen (Abb. 2).

Finanzierung 2+3 VerlangerbarerZinsswap

Die Bank hat einseitig das Recht, den
bestehenden Swap am Laufzeitende zum
bereits heute vereinbarten Satz von 0.45% um
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3 Jahre zu verfangern!

Risiken und Nachteile gegeniiber der Festhypothek

Wie bei der Festhypothek hat der Kunde auch bei der Swapldsung ein Zinsanderungsrisiko. Falls die
Zinsen sinken oder auf dem aktuell tiefen Niveau bleiben, entsteht fir den Kunden ein Verlust, welcher
bei einer vorzeitigen Auflésung des Swaps realisiert werden muss. Zinsswaps sind derivative Geschéfte
und daher steuerneutral flr Privatpersonen. In der aktuellen Steuerpraxis kdnnen entsprechend nur die
Schuldzinsen auf der Finanzierung abgezogen werden, also der Liborzins + die Kreditmarge. Diese
Steuerbehandlung hat fiir Privatkunden Vor- und Nachteile, welche vor Abschluss genau analysiert
werden missen. Im Gegensatz zur Festhypothek tragt der Kunde bei der Swaplésung das Risiko
negativer Liborzinsen. Wahrend ein negativer Liborsatz auf der Finanzierung von der Bank nicht an den
Kunden weitergegeben wird, misste dieser im Swap zusatzlich zum Swapsatz bezahlt werden, was fir
den Kunden steigende Zinskosten zur Folge hatte.

Voraussetzungen fiir den Einsatz von Zinsswaps

Swaps sind im Gegensatz zu Festhypotheken kein Massengeschaft und werden nur Privatkunden
angeboten, welche qualifizierte Investoren sind und tiber ein gewisses Mindestkreditvolumen verfligen.
Aufgrund der erhhten Komplexitat und der potentiellen Risiken ist eine umfassende Beratung und
Analyse vor dem Abschluss von Zinsabsicherungen mit Zinsswaps unabdingbar.



