Bilag 1. Kebenhavns Kommunes risikopolitik for finansielle poster 2009.

i. Indledning
Dette notat beskriver Kebenhavns Kommunes finansielle risikopolitik og status pd kommunens

finansielle aktiver og passiver pr. 31/12 2008, @konomiforvaltningen vil mindst en gang arligt
revurdere politikken. Andringer 1 politikken vil blive forelagt Okonomiudvalget.

Kommunens finansiering af aldreboliger, selvejende institutioner m.m. er holdt uden for politikken,
idet de styres 1 henhold til seerskilt lovgivning og regler.

Formalet med risikopolitikken er at fastleegge rammer for den finansielle handtering, hvorved
risikoen overfor manglende betalingsevne og valuta-, rente- og kursudsving samt kredit-
/modpartsrisiko afgrenses og minimeres. Med udgangspunkt i de definerede risikorammer soges
afkastet maksimeret.

1.1. Finanskrisen

12008 og i begyndeisen af 2009 har finansmarkederne varet preeget af den internationale
finanskrise med stor usikkerhed og kraftig volatilitet p finansmarkedeme. Som konsekvens har
flere banker bdde 1 udlandet og herhjemme varet nedlidende og der har veret begrundet frygt for at
miste evt. tilgodehavender.

Der har 1 efteraret 2008 varet store stigninger i pengemarkedsrenterne aflgst af store fald som felge
af rentesaenkninger og bankpakke m.m.

Aktiemarkerne har globalt oplevet store fald i lobet af efteréret 2008, [ Danmark er aktieindekset
(OMX) naesten blevet halveret 1 lobet af 2008.

Udviklingen 1 pengemarkedsrenten og aktiekurserne 1 de sidste 5 ar illustreres 1 diagram 1 nedenfor
(pengemarkedsrenten, CTBOR 1 méned, vises 1 procent pa venstre y-akse og det danske OMX 20
aktieindeks vises pa hejre y-akse).

Diagram 1. Udviklingen i dansk pengemarkedsrente og akticindeks.
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1.2 Bank- og kreditpakken.

Som felge af den internationale finanskrise, der har fastfrosset pengemarkedet, skabt
likviditetsmangel og eksponeret banker og indlanere overfor aget risiko, har regering og dele af
oppositionen aftalt en "bankpakke” og en “kreditpakke”

1.2.1 Bankpakken

Bankpakken blev aftalt d. 5. oktober 2008 af regering og Dansk Folkeparti, Socialdemokraterne og
Det Radikale Venstre. Bankpakken blev vedtaget af Folketinget. Bag vedtagelsen stod alle partier
undtagen Enhedslisten. Bankpakken indebarer, at staten sammen med den finansielle sektor
spaender et sikkerhedsnet ud, sa alle indskydere og andre simple kreditorer fér fuld sikkerhed for
deres tilgodehavender 1 pengeinstitutter 1 Danmark. Med aftalen sikrer parterne, at der skabes
tryghed, sdledes at pengeinstitutterne igen vil ldne likviditet til hinanden.

Aftalen har form af en slags forsikringsordning for finanssektoren. Staten statter op med en
statsgaranti og en sikkerhed for, at borgere og andre kreditorer ikke taber penge i et pengeinstitut.
Til gengaeld betaler finanssektoren et stort milliardbeleb 1 indskud til ordningen og en
forsikringspraemie (garantiprovision) til afdakning af tab.

For at veere med i ordningen bidrager pengeinstitutterne over de naste to ar med op til 35 mia. kr.
Aftalen lober forelebig til. 30. september 2010 og kan forlenges, hvis der er behov for det.

For Kebenhavns Kommune betyder det, at der reelt ikke er risiko forbundet med indlan,
aftaleindskud m.m. 1 danske pengeinstitutter uanset deres sterrelse, solvens m.m. frem til d. 30.
september 2010.

1.2.2 Kreditpakken

Kreditpakken blev aftalt d. 18. januar 2009 af regering og Dansk Folkeparti, Socialdemokraterne,
Socialistisk Folkeparti, Det Radikale Venstre og Liberal Alliance. Bag vedtagelsen 1 Folketinget
stod alle partier undtagen Enhedslisten. _

Kreditpakken skal modvirke, at virksomheder og borgere havner 1 en sakaldt kreditklemme, hvor de
ikke kan I&ne 1 penge- og realkreditinstitutterne til sunde projekter.

Staten tilbyder penge- og realkreditinstitutterne statslige kapitalindskud. Der er grundlaeggende tale
om et lan — sdkaldt hybridkernekapital - der skal forrentes og tilbagebetales. Hvis penge— og
realkreditinstitutterne udnytter deres lanemulighed fuldt ud, skennes det samlede kapitalindskud at
blive ca. 100 mia. kr., hvoraf ca. 75 mia. kr. gér til pengeinstitutter og ca. 25 mia. kr. til
realkreditinstitutter. Statslige kapitalindskud i penge- og realkreditinstitutterne i sterrclsesordenen
100 mia. kr. vil, selv med en forsigtig gearing, give rum for en markant foregelse af udlanene.

Kreditpakken vurderes ikke af have direkte betydning for KX, men kan gennem den generelle
pavirkning af penge- og kreditmarkederne have en indirekte indflydelse pé forrentningen af
kommunens finansielle aktiver og passiver.

2. Bemyndigelser

BR tiltradte d. 29. marts 2007 indstilling om bemyndigelser i Gkonomiforvaltningen (BR 129/07).
@konomiforvaltningen kan ifolge bemyndigelsen bl.a.:

Omlegge l1an under visse forudsetninger

Placere likviditet ved aftaleindskud

Indga rente- og valutaswaps og terminsforretninger

Kabe og salge obligationer
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¢ Indgéiogudiraede af kapitalforvaltningsaftaler
Nearvaerende risikopolitik praeciserer rammerne for styringen af KKs finansielle risikopolitik 1 2009,

3. Overordnet risikopolitik

KK skal maksimere afkastet af sine betalingsstromme.

Nar KK indgér i en transaktion skal der dog foretages en afvejning af den finansielle fordelagtighed
1 forhold til den forventede ristko, hvor risiko forstds som béde spredning eller variation ift. det
forventede afkast, sdvel som evt. tab af hovedstol.

Desuden skal der indgé en vurdering af fleksibiliteten til helt eller delvis at udgd af transaktionen
for udlehb.

4. Finansielle aktiver
Det fremgar af styrelsesloven, at;

“"Midler, som ikke af hensyn til de daglige forretninger skal foreligge kontant, skal indsacttes i
pengeinstitut eller pa postgirokonto eller anbringes 1 sédamne obligationer eller investeringsheviser,
1 hvilke fondes midler kan anbringes.”

Styrelseslovens tilladte anbringelser angiver herved vide rammer for kommunens placering af
overskudslikviditet, Investeres der via investeringsbeviser, kan alle midler principielt placeres t
f.eks. aktier.

Kommunen vurderes imidlertid at have en relativt kort investeringshorisont, hvilket tilsiger en
risikovillighed i den lave ende, for at undga sterre kurstab 1 de enkelte ar.

Kommunens kapitalforvaltning sker i praksis via 4 forskellige placeringsmetoder;

¢ Pabaggrund af lebende likviditetsprognoser sikres det, at der til enhver tid er tilstrazkkelig
iikviditet til at deekke de lebende udgifter, via indestidende pa kommunens bankkonti (se
ogsa nedenfor under punkt 4.2).

o ] kortere perioder med overskudslikviditet (typisk 2-6 mdr.), kan overskudslikviditet
desuden placeres via aftaleindlén, hvor midler bindes i en periode, for herved at opné en
hejere rente end pa bankkontiene.

e [ lazngere perioder med overskudslikviditet, placeres midler i Placeringsforeningen KK, der
investeres direkte i obligationer m.m., eller

o Der foretages opkeb af obligationer, der tidligere er udstedt i forbindelse med kommunens
ldneoptagelser.

Ved opkeb at obligationer, der tidligere er udstedt i forbindelse med kommunens laneoptagelser,
opnas en nettorenteudgift pa nul, og kursrisici elimineres. I takt med at der budgetteres med afdrag
pa gaelden, kan de opkebte obligationer indleveres til det udstedende institut, hvorved gzlden
afdrages. .



4.1 Aktiver — aktue] sammensa&ining.
 KKs finansielle aktiver pr. d. 31/12 2008 fremgdr i hovedtal af tabel 1 nedenfor.

Tabel 1. Finansielle aktiver d. 31/12 2008 mio. kr.
Likviditet {bankindestaende og kontantbeholdning) 1 445
Investeringsbeviser

Frie Investeringsbeviser 3.454
Deponerede Investeringsbeviser 2.472
= Investeringsbeviser § alt 5026
Obligationer

Frie Kommunekredit-obligationer 1.029
Deponerede Kommunekredit-obligationer 4775
= Obligationer i alt 5 804
= Finansielle aktiver i alt 13.175
- heraf deponeret 7.247
- heraf "frie midier" 50928

Anm. 1: Der kan ske mindre endringer i tallene ifin. udarbejdelse og
revision af drsregnskabet.

Sammenlagt har kommunen finansielle aktiver, der har en vaerdi af 13.175 mio. kr. pr. 31/12 2008.

Kommunen har pr. 31/12 2008 en likviditet — her forstiet som bankindestdende og kontanter - pa
ca. 1.445 mio. kr. Kontantbeholdningen udger ca. 15 mio. kr. Resten er bankindestdende, helt
overvejende pa konti hos Nordea og Danske Bank. :

Investeringsbeviserne udger en vaerdi pd 5.926 mio. kr., og er udtryk for vaerdien af kommunens
ejerandel af investeringsforeningen. De 3.454 mio. kr. er "frie” investeringsbeviser, og de 2.472
mio. kr. er deponerede investeringsbeviser.

Obligationsbeholdningen, der bestar af Kommunekreditobligationer, har en veerdi pa i alt 5.804
mio. kr. fordelt med 1.029 mio. kr. ”frie” obligationer og 4.775 mio. kr. "deponerede” obligationer
(fra KE). Kommunen har selv gennem Kommunekredit udstedt de frie obligationer pa de 1.029
mio. kr., hvilket betyder, at gldsafdraget sker ved indlevering af obligationemne til aflysning.

Den reelle kasse” pr. ultimo oktober 2008 udger dog kun 709 mio. kr. Forskellen mellem de "frie
midler”, de likvide aktiver, og den reelle kasse skyldes bl.a., at en stor del af kommunens
kassebeholdning er reserveret til blLa. modregning af bloktilskud og finansiering af Nordhavnsvej.
Den reelle kasse vil blive opdateret 1 forbindelse med regnskabet for 2008.

4.2 Likviditet (bankindestaende og kontantbeholdning).

KK skal ti] enhver tid kunne honorere sine betalingsforpligtelser. Dette sikres gennem KKs
overordnede gkonomiske styring og gennem en mere konkret og aktiv likviditetsstyring bl.a. ved
hizlp af ikviditetsprognoser og lebende opfolgning pd udviklingen 1 den faktiske likviditet.

@konomiforvaltningen har et internt styringsmal om, at kommunen i gennemsnit hvert kalenderdr
skal have en likviditet (bankindestdende og kontantbeholdning) pé 0,8 mia. kr. Dette for at sikre, at
kommunen altid har en buffer for at kunne honorere sine betalingsforpligtelser og som mal tfht.
overvejelser om investeringer 1/ udtrek fra investeringsforeningen.



KK skal tzlstraebe at have et staerkt finansielt beredskab og stor fleksibilitet pa bade aktiv- og
passivsiden.

Dette skal bl.a. sikres ved at have kreditfacilitet hos en eller flere af KKs pengeinstitutter pd 1 alt
minimum ! mia. kr.

Desuden skal det sikres ved, at der 1 vid udstraekning er mulighed for hel eller delvis
fortidsindfrielse af 14n.

4.2.1. Aftaleindlén

I kortere perioder med overskudslikviditet (typisk 2-6 mdr.}, kan overskudslikviditet desuden
placeres via aftaleindlan i et pengeinstitut, hvor midler bindes 1 en periode, for herved at opné en
hejere rente end péa bankkontiene.

Statens bankpakke med ubegranset garanti frem til d. 30. september 2010 har skabt en sarlig
situation, hvor der reelt ikke er risiko forbundet med aftaleindlan i danske pengeinstitutter uanset

rating, egenkapital m.m. For den generelle risikopolitik for kommunens aftaleindlan geelder dog
stadig falgende:

s Pengeinstituttet skal have en "hej kreditvaerdighed” defineret som en short term rating fra
Moody’s pd minimum P-1 eller lignende niveau fra andre anerkendte ratingbureauer (Fitch
og S&P).

e Desuden er der begraensning pé aftaleindlanets stﬁrrelse 1 hvert enkelt pengeinstitut pd
maksimalt 10 % af bankens egenkapital (malt pa senest offentliggjorte rsregnskab).

4.3, Investeringsforeningen

Midler der kan placeres i laengere perioder, og som ikke anvendes til direkte investeringer t
obligationer, placeres via opkeb af investeringsbeviser i Placeringsforeningen KK.
Placeringsforeningen KK er etableret i november 2007, efter gennemfarsel af et udbud af
kommunens kapitalforvaltning.

KK har midler i Placeringsforeningen KK svarende til p.t. ca. 5,9 mia. kr.

Investeringsrisikoen i Placeringsforeningen KK er begranset via rammer for investering i de

forskellige aktivtyper jazvnfor @U-beslutning (@U 256/2008). Rammerne og den aktuelle fordeling
pr. d. 31/12 2008 fremgar af tabel 2 nedenfor,

Tabel 2. !nvestermtrwammer og a!\tuel fordelmg, r d. 31/12 2008, Piacermaqfogcmnﬂen K.

Mgimmai andelipel
daf icr:::ﬁ{-:' '
Danske Stats og Realkreditobhgationer mkl SDO muv. 180 % &3 %
Kommunekredit obligationer 30 % 0 %
Furopeeiske statsobhgationer i EUR 6% 0%
Frhvervskredit gblicationer med rating AAA — BBB 20094 € % .
Alktieinvesteringer via investeringsforening 169% 6 %
Kontantbeholdning og aftaleindlan 22 % 3%

Risikoprofilen for Placeringsforeningen er n@rmere beskrevet i bilag 1.



Maksimalt 5 % af investeringerne ma vaere eksponeret overfor andre valutaer end DKXK eller EUR.
Den samlede vaegtede korrigerede varighed (Jebetiden) pé obligationsbeholdningerne ma maksimalt
veere 3 ar.

Arets resultat i 2008 investeringsforeningen var negativt. KKs andel af resultatet udger et
urealiseret tab péa ca. 30 mio. kr. svarende til ca. 0,56 %. Det er betydeligt mindre end, hvad der var
udsigt til 1 efteréret 2008.

Det anbefales som udgangspunkt at fastholde placeringerne i investeringsforeningen.

Efter Ligningslovens bestemmelser skal renteindtaegter, udbyiter m.m. (ikke kursgevinster) dog
udloddes. Udlodningen pa forventet ca. 300 mio. kr. vil blive geninvesteret i
investeringsforeningen.

@konomiforvaltningen folger kommunens likviditetsudvikling neje gennem lpbende opdatering af
likviditetsprognoser og opfplgning pa de daglige banksaldi m.m. P4 basis af den nuverende
likviditetsprognose forventes det, at der vil vaere kortere perioder 1 efteraret 2009, hvor der vil vaere
negativ likviditet, d.v.s, treek pa kommunens kreditfaciliteter.

Dkonomiforvaltningen vil derfor i slutningen af 1. halvér 2009 nermere vurdere om der evt. skal
treekkes belab ud af investeringsforeningen for at undgéd track pé kreditfaciliteterne i de kortere
perioder i efteraret 2009, hvor KKs likviditet forventes at vare negativ.

4.4. Obligationer m.m.

Kebenhavns Kommune kan erhverve vaerdipapirer uden begraensning sé leenge det er 1 tilknytning
til kommunens almindelige aktiviteter og forpligtelser. Dette geelder sdledes obligationer, aktier,
ansvarlig lanekapital, pantebreve etc. Ved sterre erhvervelser ber der dog indga en risikovurdering.

Som navnt ovenfor udgeres kommunens beholdning af veerdipapirer, foruden investeringsbeviser,
primert af en beholdning af Kommunekreditobligationer pa ca. 5,8 mia. kr, jf. tabeli.

For erhvervelser af veerdipapirer, der ikke har tilknytning til kommunens aktiviteter, og som
erhverves f.eks. som led 1 anvendelse af overskydende likviditet kan der, med de undtagelser, der er
navnt for investeringsforeningens vedkommende, ikke investeres 1 aktier, pantebreve og ansvarlig
ianekapital m.m., men alene i danske obligationer, skatkammerbeviser m.m. Den vaagtede varighed
af disse papirer mé ikke overstige 5 4r.

3. Passiver — lan m.m.

3.1 Passiver — aktuel sammensatning pa 1dn, afdrag m.m.
Kommunens langfristede gaeld (uden leasinggelden) udger 5.150 mio. kr. primo 2009,

4.316 mio. kr. vedrerer langfristet geeld 1 regi af @konomiudvalget. De avrige 834 mio. kr. vedrerer
langfristet geld 1 de evrige forvaltninger, hovedsageligt geld vedr. byfornyelse og aldreboliger.

Af geelden pa 4.316 mio. kr. udger grundskyldstilbageforsels-forpligtelser til
Arecaludviklingsselskabet I/S 3.278 mio. kr. Disse forpligtelser indebeerer at, kommunen skal
indskyde fremtidige merindtaegter pd grundskyld (ejendomsskat) 1 Nordhavn og pa Qstamager,
indtil der er indskudt 3,2 mia. kr. i Arealudviklingsselskabet I/S med tilleeg af lebende rente.



Gelden 1 regi af @konomiudvalget bestar hovedsageligt af 4 sterre geeldsposter jf. tabel 3 nedenfor:

Tabel 3. Langfristet gaeld i regi af Okonomiudvalget ultimo 2008,

Langiristet geeld. @konomindvalget. Beskrivelse | Restgzeld i mioikr
Kommunekredit 2007 ~ 2032 149
Kommunekredit 2007 — 2019 388
Grundskylidstilbagefsrselsforpligtelse Nordhavn 834
Grundskyidstilbagefarselsforpligtelse @stamager 2.443
Sum 4316

Det arlige afdrag pa kommunens langfristede geeld fastsettes 1 budgettet for kommunen som helhed.
I budget 2009 er drets nettoafdrag pa langfristet geeld fastsat til 191,35 mio.kr. Nettoafdraget er
sammensat af et fast grundbelob og en variabel korrektion, som vedrerer grundskyldsindtagterne,
som skal betales til By & Havn.

Nér regnskab 2008 foreligger, opgeres det hvorvidt afdragene i korrigeret budget for 2008 er
gennemfort. Sdfremt afdragene ikke er fuldt ud gennemfort, fremszttes som 1 tidligere &r indstilling
om tillegsbevilling, med henblik pd at gennemfore disse afdrag i 2009,

Ydelserne pé lanene vedr. byfomyelse og @ldreboliger (i fagforvaltningerne) finansieres delvist via
beboerbetaling og statsstette, hvorfor det ikke er skonomisk fordelagtigt at omlegge eller
fortidsindf{ri disse lan, sa lzenge kommunen har anden gzld. Det forventes dog at hovedparten af
lanene vedr. byfornyelse indfries i takt med salg af “rade over” ejendomme de narmeste ér.

Med henblik pé at opnad det leengst mulige tidsmeassige rdderum, anvendes ekstraordinzre afdrag,
der overstiger det 1 1anet fastlagde afdragsprofil, til at nedbringe de kortest labende geldsposter 1
regi af @konomiudvalget. 1 2009 afdrages derfor ekstraordinzrt pd Kommunekreditldnet med udleb
12019,

Okonomiforvaltningen har for en del af kommunens overskudslikviditet opkebt de udstedte og
bagvedliggende obligationer vedr. gzlden til Kommunekredit. Herved er kommunen bade debitor
og kreditor. Det ekstraordinaere afdrag vil derfor ske ved indlevering af obligationer til
Kommunekredit.

Ved opkeb af de bagvedliggende obligationer, er en nettorenteudgift pad nul last fast og risikoen for
kurstab i rentefaldsperioder er elimineret pd Kommunekreditgaelden.

Grundskyldstilbageferselsforpligtelseme forrentes med en fast rente pa 4,276 %, svarende til renten
pé den 10-4rige statsobligation den 26/10 2007 (underskriftsdagen vedr. etablering af
Metroselskabet I/S og Arealudviklingsselskabet 1/S).

Renten betales ikke lebende, men tilskrives hovedstolen. Hovedstolen nedbringes arligt med et
beleb der svarer til kommunens merindtzgter pa grundskyld i Nordhavn og @stamager. Idet
renteindtaegterne 1 starten vil overstige merindteegterne pa grundskyld vil hovedstolen i starten vare
stigende. Nar hovedstolsstigningen som folge af rentetilskrivning pa 141 mio. kr. modregnes i de



budgetterede afdrag i regi af @konomiudvalget, kan nettoafdraget i regi af @konomiudvalget
opgeres til 163 mio. kr. 1 2009.

Okonomiforvaltningen estimerer pd baggrund af en fremskrivning af flerdrsbudgetterne for afdrag,
at Kommunekreditldnet med udiegb 1 2017 vil veere tilbagebetalt 1 2011 og at Kommunekreditlanet
med udleb 1 2032 vil vaere tilbagebetalt 1 2012, Det er forudsat at Kommunekreditlanene afdrages
for der afdrages ekstraordinert pa grundskyldstilbageferselsforpligtelserne.

Séfremt de ekstraordinere afdrag herefter anvendes til fertidig tilbagebetaling af
Grundskyldstilbageferselsforpligtelserne, forventes disse at veere endeligt tilbagebetalt 1 2027.

Grundskyldstilbageforselsforpligtelserne skal senest tilbagebetales 1 2057, De 800 mio. kr. vedr.
Nordhavn skal kommunen under alle omstendigheder tilbagebetale, hvorimod de 2,4 mia. kr. vedr.
Ostamager bortfalder, séfremt Metroselskabet I/S og Arealudviklingsselskabet I/S skulle blive
geldfrie.

Hovedstolen péd grundskyldstilbagefarselsforpligtelserne estimeres at "toppe™ 1 2013 med ca. 3,8
mia. kr. :

Okonomiforvaltningen varetager kontakten til de finansielle samarbejdspartnere og er derfor i
lobende kontakt med specielt de sterste danske banker. Herfra modtages lebende anbefalinger og
radgivning i relation tif valuta- og renteforhold.

5.2. Lan og swaps overtaget af Nvkredit Bank, men hvor KX stadig har en vis finansiel risiko,
Ud over KKs finansielle aktiv- og passivposter, der er omtalt oventor, har KK 1&n og swaps, der via
“deposit swaps” reelt er overtaget af Nykredit bank.

KI har betalt Nykredit Bank et belgb svarende til nutidsvaerdien af de fremtidige betalinger, mod at
Nykredit overtager de fremtidige betalinger pa de pagzldende 1an og swaps. KK er dermed ikke
eksponeret overfor rente- og valutarisiko pa disse 1dn. Men da KK stadig 1 et vist omfang er juridisk
deltager 1 disse arrangementer, er der i princippet en kredit- / modpartsrisiko f.eks. hvis Nykredit
Bank skulle ga konkurs. Den danske stats bankpakke deekker dog en sddan risiko - i hvert fald frem
til 30. september 2010.

P.t. har KK fire 1&n med tilherende swaps, der er overtaget af Nykredit Bank mod betaling af en
samlet sum pé ca. 1,6 mia. kr. To af disse arrangementer, med en samlet veerdi af ca. 1,1 mia. kr.,
udleber 1 lobet af 2009 og september 2010 — altsd inden udlebet af bankpakken, hvor staten giver
ubegranset garanti.

Efter d. 30. september 2010 er der altsd kun to arrangementer tilbage med en samlet veerdi pa ca. 0,5
mia. kr. I praksis vurderes risikoen for tab pd disse arrangementer at vare meget beskeden, idet
Nykredit har en solid egenkapital og en hej kreditvaerdighed. Endvidere er det meget vanskeligt at
forestilie sig, at den danske stat vil lade et pengeinstitut ga konkurs, serligt et pengeinstitut af
Nykredits sterrelse.

Okonomiforvaltningen vil inden udiebet af statens bankpakke naermere vurdere risikoen, og evt.
iveerkszette yderligere initiativer til hdndteringen, safremt det vurderes fordelagtigt for kommunen.

Lan og swaps 1 arrangementerne med Nykredit indgér ikke i balancen 1 KKs regnskab, men er
ngvnt 1 noterne.



For en detaljeret beskrivelse af de aktuelle lan og swaps overtaget af Nykredit Bank henvises til
bilag 3.

5.2 Risiko — 1an, kreditter og finansielle instrumenter.

De ldn kommunen optager skal vaere af geengs karakter og skal veere gennemskuelige. Der stilles
ikke specifikke krav til afdragsprofi! eller lobetid ud over lovgivningens krav (eksempelvis
Lanebekendtgerelsen) og de hensyn til kommunens finansielle planlaegning, der navnes ovenfor.

M.h.t. valuta- og kurs-/renterisiko gelder folgende:

e  Optagelse af 1an skal veere 1 danske kroner elier euro. Optager kommunen 1én 1 andre
valutaer end danske kroner eller euro skal der anvendes et gaengs finansielt instrument f.eks.
en valutaswap eller terminsforretning, der omlagger lanet til danske kroner eller euro.

¢ Kommunen kan indgé 1an med fast og variabel rente og kan anvende et gengs finansielt
instrument f.eks. en renteswap eller terminsforretning, der eksempelvis omlegger et 1in med
variabel rente til et 1&n, der reelt er med fast rente i en del af eller i hele lnetiden.

e Andelen af 1an med fast rente, eller 1an med variabel rente, der er swappet til fast rente, skal
udgere minimum 50 % af den samlede laneportefelje. Det vil omvendt sige, at kommunen
ma have 1dn med variabel rente, der udger maksimalt 50 % af den samlede lineportefolje.

Fast og variabel rente
o Ved "fast rente” forstds en rente, der er lagt fast for minimum en treérig periode af gangen.
e Ved "variabel rente” forstds i denne sammenhang en rente, der varierer hyppigere end en
trearig periode. _
e Den variable rente skal fastlegges 1 forhold til en almindelig anvendt referencerente eller et
almindeligt anvendt prisindeks. I praksis f.eks. CIBOR cller EURIBOR. Undtaget herfor er
dog engagementer med Kommunekredit, hvor renten kan fastieegges “bedst muligt™.

Swaps

¢ Der kan indgas kombinerede valuta- og renteswaps eller terminsforretninger med samme
begraensninger som ovenfor nzvnt for separate rente- eller valutaswaps.

e De swaps KK indgar, skal indgas med en modpart med hej kreditvaerdighed og der skal
indgas ISDA-aftale, der begraenser KKs modpartsrisiko. Desuden skal det tilstrabes, at
indgd CSA-aftaler, der ligeledes reducerer modpartsrisikoen. Fordelene ved indgelsen af en
CSA-aftale skal dog holdes op mod ulempeme f.eks. juridiske omkostninger, og at
maodparten evt. vil kompenseres med rentetillazg. Undtaget for disse regler om [SDA- og
CSA-aftaler er swaps o.lign., der indgés med Kommunekredit.



