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Introduktion til den nye beregning af tilleegget
til Finanstilsynets diskonteringsrentekurve for
forsikringsselskaber og tveergiaende pensions-

kasser

| dette notat introduceres de geeldende diskonteringsrentekurver og bereg-
ningen af det nye tillaeg.

Der findes to diskonteringsrentekurver:
e Den landespeaendsjusterede diskonteringsrentekurve (2011-kurven)
e Denjusterede diskonteringsrentekurve (2008-kurven)

Hovedparten af selskaberne valgte i december 2011 at anvende 2011-
kurven.

Begge kurver er sammensat af tre komponenter:
1. Euroswap
2. Landespeend
3. Tilleeg af realkreditspaendet

2011-kurven bestar af euroswapkurven plus det 12-maneders glidende gen-
nemsnit af landespzendet i mellem 10-arige danske og tyske statsobligati-
onsrenter tillagt halvdelen af forskellen i mellem en beregnet realkreditrente
og den oprindelige diskonteringsrentekurve. Denne forskel udgar et realkre-
ditspaend. Det glidende gennemsnit pa landetspaendet og realkreditspeendet
kan ikke blive negative. Kurven kan skrives som (7 ar og ud):

Euroswap(t)
+ max[0; gns.(DKstat(10)-DEstat(10))]
+0,5*max|[0; OASswap+DKswap(10) - (Euroswap(10)+(DKstat(10)-DEstat(10)))]

2008-kurven bestar af euroswapkurven plus det dagligt observerede lande-
spaend i mellem 10-arige danske og tyske statsobligationsrenter tillagt halv-
delen af forskellen i mellem en beregnet realkreditrente og den oprindelige
diskonteringsrentekurve. Denne forskel udggr et realkreditspeend. Kurven
kan skrives som (10 ar og ud):
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Euroswap(t)
+(DKstat(10)-DEstat(10))
+0,5*max[0; OASswap+DKswap(10) - (Euroswap(10)+(DKstat(10)-DEstat(10)))]

Den aktuelle eendring af diskonteringsrentekurverne vil udelukkende pavirke
tilleegget, der er udgjort af realkreditspeendet. Tilleegget vil fremover blive be-
regnet som halvdelen af det optionsjusterede spsend mellem danske real-
kreditobligationer og den danske swapkurve.

Den nye 2011-kurve kan beskrives som (7 ar og ud):

Euroswap(t)
+ max[0; gns.(DKstat(10)-DEstat(10))]
+ 0,5*max|0; OASswap]

Den nye 2008-kurve kan beskrives som (7 ar op til 10 ar):

Euroswap(t)
+(DKstat(t)-DEstat(t))
+0,5*max[0; OASswap],

og (10 ar og ud):
Euroswap(t)

+(DKstat(10)-DEstat(10))
+0,5*max[0; OASswap],



