Kontoret for Selskaber og Rettigheder
@konomiforvaltningen

Notat

Til Kim Hjerrild (A)

Svar vedr. rentefelsomhed i By & Havn og
Metroselskabet

| e-mail den 9. juni 2021 til @konomiforvaltningen har du stillet
forvaltningen fglgende:

Spergsmal

“Der @nskes en redegerelse for de konsekvenser for selskabernes arlige
okonomiske resultat og for deres evne til at servicere og tilbagebetale
deres geaeld, hvis renten indenfor det neeste ar stiger hhv. 1, 2 og 3
procentpoint. Redegarelsen bar omfatte beskrivelse af

1. de faktiske Ian, som den samlede (langsigtede) geeld i hvert af
selskaberne udgeres af

2. lanenes aktuelle indfrielseskurs og lebetid

3. den aktuelle afdsekning / Iasning af renten p& de enkelte Ian

4. delaneomlagninger og transaktioner, som selskaberne vil kunne
iveerkseette ved en pludselig rentestigning p& de angivne niveauer”

@konomiforvaltningens svar

@konomiforvaltningen har forelagt dit spgrgsmal for By & Havn og
Metroselskabet, som har leveret vedlagte notater. @konomiforvaltningen
har felgende uddybende bemaerkninger:

By & Havn
Overordnet bemeerkes, at en pludselig rentestigning pé 3 pct. vil sge By

& Havns arlige renteudgift med ca. 30 mio. kr., hvilket, set i lyset af
selskabets samlede renteudgifter i 2020 pa 190 mio. kr., ikke er en
vaesentlig udfordring. Herudover bemeerkes, at en rentestigning pa 3
pct. vil give en positiv markedsveerdiregulering af By & Havns samlede
geeld pé ca. 3 mia. kr.

1. Geelden pr. 31.12.2020 til kreditinstitutter og banker pé 11,6 mia. kr.
er den sdkaldte nominelle geeld - dvs. geelden renset for
markedsveerdireguleringer og ekskl. geeld til Kebenhavns
Kommune. Inkl. markedsveerdireguleringer, derivater og geeld til
Kebenhavns Kommune er dagsveerdien af gaelden ca. 16,5 mia. kr.

2. Indfrielsesbelgbet "her og nu” er ovennaevnte ca. 16,5 mia. kr.
Holdes lanene derimod til udlgb, er indfrielse til kurs 100 de naevnte
11,6 mia. kr. med tilleeg af geeld pa 758 mio. kr. til Kebenhavns
Kommune, i alt ca. 12,4 mia. kr.

3. Som det fremgér af By & Havns notat, er det alene 15 pct. af geelden,
der er variabelt forrentet og som vil blive likviditetsmeaessigt negativt
ramt af en pludselig rentestigning.
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4. Rentestigning som anfert i spergsmalet vil ikke give By & Havn
anledning til at omlaegge lan, idet en sddan rentestigning kan
handteres og i vaesentligt omfang allerede er indregnet i selskabets
langtidsbudget.

Metroselskabet
Forrentning af geaelden i selskabets geeldende langtidsbudget er baseret
pa Finansministeriets renteforventning.

Dette indebeaerer en forventet stigning i renten pé 3,5 pct. indenfor de
naermeste ar fra det aktuelle niveau pé ca. 0 pct. til 3,5 pct. En stigning
svarende til 1, 2, og 3 pct. point er sdledes allerede indarbejdet i
selskabets langtidsgkonomi og vil ikke indebaere ldneomlsegninger eller
lignende.

En rentestigning indenfor det naeste &r med henholdsvis 1, 2 og 3 pct.
point herudover, vil sdledes for selskabets langtidsgkonomi give en
samlet rentestigning svarende til henholdsvis 4,5 pct., 5,5 pct. og 6,5
pct. Konsekvenser heraf for selskabets tilbagebetalingstid fremgar af
tabel i vedlagte notat fra Metroselskabet.

1. Selskabets lans nominelle veerdi udger ultimo 2020 31,9 mia. kr. jf.
note 26 i arsrapporten for 2020.

2. Selskabets lan og afledte finansielle instrumenter med Igbetid mv.
fremgar af note 26 og 27 i arsrapporten for 2020. Den
regnskabsmaeaessige veerdi heraf udger ultimo 2020 40,8 mia. kr.
Den regnskabsmaessige veerdi inkluderer en sakaldt
markedsveerdiregulering af aftalerne péaialt 8,6 mia. kr.
Markedsveerdireguleringen er udtryk for en regnskabsteknisk
beregning af, hvad det teoretisk ville have kostet at afvikle alle
aftalerne pr. 31. december 2020.

3. Selskabet har opbygget en renteeksponering, s dele af de
fremtidige renteomkostninger fastladses. Dette er sket ved, at
selskabet har indgéet finansielle aftaler om renteafdeekning (afledte
finansielle instrumenter), hvorved renten for en stor del af den
forventede maksimale gaeld er blevet aftalt. Aftaler er indgaet med
henblik pé at sge budgetsikkerheden i selskabets langsigtede
gkonomi. Hensigten med selskabets lan er séledes at de holdes til
udlgb hvor indfrielseskursen er 100.

4. Enstigning svarende til 1, 2, og 3 pct. point er indarbejdet i
selskabets langtidsgkonomi og vil ikke indebaere laneomlaegninger
eller lignende.

Bilag
Notat af 16. juni 2021 fra Udviklingsselskabet By & Havn I/S.
Notat af 14. juni 2021 fra Metroselskabet I/S



BY&HAVN

Bidrag til spgrgsmal fra Kim Hjerrild om rentefglsomhed

Rentefglsomhed. Redeggarelse for konsekvenserne for By & Havns arlige
gkonomiske resultat og evnen til at servicere og tilbagebetale geelden, hvis
rente stiger henholdsvis 1, 2 og 3 procentpoint.

By & Havn havde d. 31.12.2020 en geeld til kreditinstitutter, banker mv pa 11,6 mia.
kr. Geelden er er fordelt pa falgende typer af forrentning:

Fast, nominelt forrentede 48 pct
Indekseret (realrentebaseret) 37 pct
Variabelt forrentede 15 pct.
| alt 100 pct.

En stigningen i renten vil derfor her og nu alene ramme 15 pct. af geelden.

Som beskrevet i rsrapporten for 2020 vil en stigning i renten pa 0,5 pct. point @ge
de arlige renteudgifter pa 5 mio. kr. En stigning pa 3 pct. points vil derfor alt andet
lige @ge de arlige renteudgifter med ca. 30 mio. kr. Stigningen skal ses i lyset af, at
de samlede netto renteudgifter udgjorde190 mio. kr. i 2020.

Dertil kommer, at en stigning i renten med 0,5 pct. vil indebaere en
dagsveerdigevinst pa 572 mio. kr. Gevinsten udtrykker, at dagsveerdien af
selskabets gaeld ved en rentestigning vil blive nedskrevet. En rentestigning pa 3
pct. points vil derfor alt andet lige indebeere en resultat- og egenkapitalforbedring
pa min. 3 mia. kr., hvorefter selskabets egenkapital vil veere positiv.

Det kan tilfgjes, at da renten pa lan med leengere Igbetid er steget i arets fem
maneder, har selskabet allerede opnaet en dagsveerdigevinst med udgangen af
maj 2021 pa 456 mio. kr.

Safremt renten stiger som angivet i spgrgsmalet agter selskabet ikke at omlaegge
sine 1&n. Lanene vil blive fastholdt til udlgb. En rentestigning vil derfor alene sla
igennem pa de variabelt forrentede lan og i forbindelse med refinansieringer og i
enkelte ar i forbindelse med @get lantagning.

En rentestigning pa op til 3 pct. points vil ikke alene sla igennem i regnskabet her
og nu men naturligvis ogsa pa leengere sigt. | By & Havns prognoser for selskabets
langsigtede gkonomiske udvikling er det forudsat, at kommende lanoptagelser —
primzert i forbindelse med refinansiering — vil kunne ske til en rente pa godt 5 pct.
fra 2028. Det er saledes forudsat i By & Havns langtidsbudget, at renten vil stige
fra det nuveerende niveau til 5 pct. i 2028.

Med de nuveaerende forventninger til udviklingen i selskabets forretningsomrader og
renteudvikling forventes selskabets geeld at veere tilbagebetalt i Igbet af knap 30 ar.
Antages det i stedet, at selskabets kommende lanoptagelser sker til et renteniveau,
der ligger 3 pct. over dagens renteniveau vil geelden ligeledes kunne afvikles over
knap 30 ar.

Opsummerende kan saledes konkluderes, at en rentestigning pa op til 3 pct. points
i forhold til dagens niveau naturligvis vil pavirke selskabets gkonomi negativt som
falge af den relativt store geeld. Der er imidlertid allerede indregnet en vaesentlig
forsigtighed i selskabets gkonomiske fremskrivninger og finansielle planleegning,
der saledes tager hgjde for selv store rentestigninger.



Notat

Emne: Bidrag til svar pa spgrgsmal fra Kim Hjerrild angdende rentefglsomhed i By & Havn
og Metroselskabet

Fra: Metroselskabet

Til: Kgbenhavns Kommune
Kopi til:

Dato: 2021-06-14

Metroselskabet har den 9. juni 2021 modtaget en henvendelse fra Kgbenhavns Kommune om bidrag
til at besvare et spgrgsmal fra medlem af Borgerreprasentationen Kim Hjerrild.

Sporgsmal:
Der gnskes en redeggrelse for de konsekvenser for selskabernes arlige gkonomiske resultat og for
deres evne til at servicere og tilbagebetale deres geeld, hvis renten indenfor det naeste ar stiger hhv.
1, 2 og 3 procentpoint. Redeggrelsen bgr omfatte beskrivelse af

e de faktiske 1an, som den samlede (langsigtede) gzeld i hvert af selskaberne udggres af

e lanenes aktuelle indfrielseskurs og Igbetid

e den aktuelle afdaekning/Iasning af renten pa de enkelte lan

e de laneomlagninger og transaktioner, som selskaberne vil kunne ivaerkszette ved en

pludselig rentestigning pa de angivne niveauer”

Svar:

Metroselskabet har mulighed for at optage sakaldte genudlan i Danmarks Nationalbank. Med
genudlan forstas et direkte Ian fra Danmarks Nationalbank pa vegne af staten til Metroselskabets
baseret pa en konkret statsobligation og med samme vilkar, som obligationen salges til pa markedet.

Selskabets Ian ultimo 2020 udggres af disse genudlan.
Lanenes nominelle vaerdi udggr ultimo 2020 31,9 mia. kr. jf. note 26 i arsrapporten for 2020.

Selskabet har opbygget en renteeksponering, sa dele af de fremtidige renteomkostninger fastlases.
Dette er sket ved, at selskabet har indgaet finansielle aftaler om renteafdaekning (afledte finansielle
instrumenter), hvorved renten for en stor del af den forventede maksimale gald er blevet aftalt.
Aftaler er indgdet med henblik pa at gge budgetsikkerheden i selskabets langsigtede gkonomi.
Hensigten med selskabets lan er saledes at de holdes til udlgb hvor indfrielseskursen er 100.

Selskabets Ian og afledte finansielle instrumenter med Igbetid mv. fremgar af note 26 og 27 i
arsrapporten for 2020. Den regnskabsmaessige veerdi heraf udggr ultimo 2020 40,8 mia. kr. Den
regnskabsmaessige veerdi inkluderer en sakaldt markedsvaerdiregulering af aftalerne pai alt 8,6 mia.
kr. Markedsveerdireguleringen er udtryk for en regnskabsteknisk beregning af, hvad det teoretisk ville
have kostet at afvikle alle aftalerne pr. 31. december 2020.
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| nedenstaende graf ses selskabets renteafdaekning i forhold til forventet nettogzeld (geeld fratrukket
tilgodehavender, likvider mv.). Omfanget af renteafdaekning vurderes Igbende under hensyntagen til
geelds- og renteudviklingen.

Renteafdakning i forhold til forventet nettogeeld (DKK mio.)

2id Renteafdakning

| selskabets geeldende langtidsbudget er forrentning af gaelden baseret pa Finansministeriets
renteforventning. Dette indebaerer en forventet stigning i renten pa 3,5 pct. indenfor de naermeste ar
fra det aktuelle niveau pa ca. O pct. til 3,5 pct. En stigning svarende til 1, 2, og 3 pct. point er saledes
allerede indarbejdet i selskabets langtidsgkonomi og vil ikke indebare laneomlaegninger eller
lignende.

En rentestigning indenfor det naeste ar med henholdsvis 1, 2 og 3 pct. point herudover, vil saledes for
selskabets langtidspkonomi give en samlet rentestigning svarende til henholdsvis 4,5 pct., 5,5 pct. og
6,5 pct.

Fglsomheder pa selskabets langtidsgkonomi ved en rentestigning indenfor det naeste ar, indebaere
saledes den forudsaetning at renten stiger til henholdsvis 4,5 pct., 5,5 pct. og 6,5 pct. og resultaterne
for selskabets tilbagebetalingstid er gengivet i nedenstaende skema.

Tilbage- | Zndring i tilbage-
betalingsar | betalingstiden

Geldende langtidsbudget 2061

Renteforventning 4,5 pct. svarende til en stigning pa 1 pct.-point. 2075 +14 ar

Renteforventning 5,5 pct de til en stigning pa 2 pct.-point Vil ke kunne

enteforventning 5,5 pct. svarende til en stigning pa 2 pct.-poin “| tilbagebetale g=lden
Wil ikke kunne

Renteforventning 6,5 pct. svarende til en stigning pa 3 pct.-point -

tilbagebetale g=lden
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