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@konomiforvaltningen revurderer arligt Kebenhavns Kommunes
finansielle risikopolitik. Politikken bliver forelagt @konomiudvalget.

Formaélet med den finansielle risikopolitik er at fastleegge rammer for
den finansielle handtering, hvorved risikoen overfor manglende
betalingsevne og valuta-, rente- og kursudsving samt kredit-
/modpartsrisiko afgreenses og reduceres. Med udgangspunktide
definerede risikorammer s@ges afkastet maksimeret.

Kommunens finansiering af eeldreboliger, selvejende institutioner m.m.

er holdt uden for politikken, idet de styres i henhold til saerskilt
lovgivning og regler.

1. Udviklingen pa de finansielle markeder.

Renterne steg op til finanskrisen i 2008, hvorefter der har veeret en
leengere periode med faldende og negative renter.

| lgbet af 2022 og 2023 har centralbankerne i hastigt tempo valgt at
saette renterne op for at bekaempe inflationen, der er opstéet ovenpa
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corona-krisen. Figur 1viser udviklingen i Nationalbankens
indskudsbevisrente &rene 2004-2024. | juni 2022 var
indskudsbevisrenten pé -0,6 %. | september 2023 er renten efter en
reekke forhgjelser steget til 3,60 %, hvilket ogsé er gaeldende pé
nuveerende tidspunkt.

Hvis den nuveerende tendens med faldende inflation fortseetter i 2024,
vil centralbankerne muligvis begynde at saette renten ned igen. En del
af markedet har allerede indregnet, at renten vil falde i Iebet af 2024,
men dog ikke s& meget som der blev forventet tidligere pé aret.

Figur 1. Nationalbankens indskudsbevisrente i % 2004-2024
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Kilde: Nationalbankens Statistikbank

De kraftige rentestigninger pa finansmarkederne seerligti 2022
medferte kurstab. Rentestigninger medfarer kurstab pa obligationer -
seerligt fastforrentede obligationer med lang lgbetid, og det medfarer
ogsa faldende aktiekurser - seerligt pa sékaldte "vaekst-aktier”. Desuden
har den generelle usikkerhed haft en negativ pavirkning.

Udviklingen i 2022 gjorde, at de fleste investorer kunne notere tab,
hvilket ogsé gaelder Kebenhavns Kommunes investeringsforening.
Kommunens investeringsforening havde sdledes i 2022 et urealiseret
afkast pd - 1.368 mio. kr. Det svarer til et afkast pa - 8,23 %. Obligationer
tegnede sig for ca. 4/5 af tabet, mens aktier tegnede sig for ca. 1/5.

Finansmarkederne indregnede i 2023 forventning om, at renterne
havde toppet og ville falde i 2024 og frem. Det beted kursgevinster for
mange investorer. Kebenhavns Kommunes investeringsforening havde
i 2023 et afkast pa + 864 mio. kr.

2/13



@KF Kontor for @konomistyring og Regnskab (2391)

Investeringsforeningens har siden starti 2007 givet et samlet positivt
afkast pé ca. 2,7 mia. kr. pr. 30/4 2024. Udviklingen i
investeringsforeningens afkast fremgar af figur 2.

Figur 2. Afkast. Kebenhavns Kommunes investeringsforening (mio.

Kkr.)
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2. Bemyndigelser
Borgerrepraesentationen har senest den 20. januar 2022 tiltradt

indstilling om bemyndigelser til @konomiforvaltningen.

@konomiforvaltningen kan ifelge bemyndigelserne bl.a.:

e Omlaegge lan under visse forudsaetninger

e Placere likviditet ved aftaleindskud

e Indga rente- og valutaswaps og terminsforretninger
e Kgbe og seelge obligationer

e Indgéiog udtraede af kapitalforvaltningsaftaler

Neervaerende risikopolitik praeciserer rammerne for styringen af
Kegbenhavns Kommunes finansielle risikopolitik.

3. Overordnet risikopolitik
Kabenhavns Kommune skal maksimere afkastet af sine

betalingsstreamme. Nar Kebenhavns Kommune indgér i en transaktion,
skal der dog foretages en afvejning af den finansielle fordelagtighed i
forhold til den forventede risiko, hvor risiko forstds som bade 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 udga af transaktionen fer udlgb.
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4. Likviditet
Det fremgar af styrelsesloven, at;

“Midler, som ikke af hensyn til de daglige forretninger skal foreligge
kontant, skal indsaettes i pengeinstitut eller pd postgirokonto eller
anbringes i sddanne obligationer eller investeringsbeviser, i 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 i 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 i de enkelte ar.

Kommunens likviditetsstyring og finansielle placeringer handteres i
hovedtraek pa fealgende made:

e Pabaggrund af Isbende likviditetsprognoser sikres det, at der til
enhver tid er tilstraekkelig likviditet til at deekke de Isbende
udgifter, via indestdende eller traekningsret pd kommunens
bankkonti.

e |laengere perioder med overskudslikviditet placeres midler i
kommunens investeringsforening, eller der kan kebes
realkreditobligationer (der i perioder med likviditetsbehov
eventuelt belanes ved brug af repo).

4.1. Likviditet
Kommunens likvide midler ultimo 2023 fremgar af tabel 1 nedenfor. Til
sammenligning er de likvide midler ultimo 2022 ogsé anfert.

Ultimo 2023 har kommunen en likviditet p& 12.914 mio. kr. Det er en
stigning pa 1.174 mio. kr. i forhold til ultimo 2022. Stigningen kan
blandt andet henferes til afkast pd 864 mio. kr. i kommunens
investeringsforening i 2023.

Tabel 1. Likviditet ultimo 2022 og 2023

Kontante beholdninger 4 3
Indskud i pengeinstitutter m.v. -3.921 -1.348
Investerings- og placeringsforeninger (*)  15.657  14.259
= Likviditet i alt 11.740 12.914

(*) Excl. deponerede indskudsbeviser pa 440 mio. kr. Vaerdien inkl. deponerede

indskudsbeviser udger 14.699 mio. kr.

Kommunen tager i sin gkonomiske styring - f.eks. ved opgerelsen af
den reelle kasse - ofte udgangspunkt i likviditeten opgjort ultimo aret,
hvorimod f.eks. Indenrigs- og Sundhedsministeriet ved opgerelse af
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kommuners likviditet ofte tager udgangspunkt i den gennemsnitlige
likviditet.

Den gennemsnitlige likviditet var i 2023 pd 15.035 mio. kr., hvilket
svarer til en likviditet pr. indbygger i Kebenhavn pa 23.001 kr. Til
sammenligning er landsgennemsnittet p& 8.250 kr. pr. indbygger.

Der kan veere betydelig forskel likviditeten afhaengigt af om denne
opgeres ultimo aret eller som gennemsnit over aret. Det skyldes bl.a., at
der ultimo aret netop er betalt Isnninger m.m., men ikke modtaget
indteegter i form af 12-dele, der forst modtages i begyndelsen af den
efterfelgende méaned.

Kontante beholdninger udger 3 mio. kr. ultimo 2023, og der er negativt
bankindestaende (traek pé kassekredit) pa - 1.348mio. kr. Der sigtes
efter at have et gennemsnitligt bankindestdende pd omkring 0.
Forventes der pa en leengere horisont overskydende likviditet placeres
midlerne overvejende i investeringsforeningen. Verdien af
kommunens investeringsforening udger 14.699 kr. ultimo 2023, hvoraf
14.259 mio. kr. er frie midler, og 440 mio. kr. er anbragtsom
deponerede midler. De deponerede indskudsbeviser giver samme
afkast som de frie indskudsbeviser, men teeller ikke med i opgerelsen af
kommunens likviditet. | februar 2024 er der indskudt 1.500 mio. kr.
investeringsforeningen. Pr. den 30. april 2024 udger veerdien 16.409
mio. kr.

4.2. Deponerede midler
Deponerede midler teeller ikke med i tallene, ndr kommunens likviditet
opgeres. De deponerede midler udger 5.216 mio. kr. ultimo 2023.

Hovedparten udgeres af deponerede Kommunekredit-obligationer pa
4.775 mio. kr., der er et tilgodehavende hos HOFOR, som Kgbenhavns
Kommune har. Kgbenhavns Kommune modtager renteindtaegter fra
obligationerne og skyder dem ind igen i HOFOR som kapital.

Kommunekreditobligationerne er deponeret i Kgabenhavns
Kommune for at modsvare de tilsvarende gaeldsbreve i HOFOR
Vand Kgbenhavn A/S og HOFOR Spildevand Kgbenhavn A/S.

Kebenhavns Kommune er pd baggrund af ldntagning i selskaber, der
ikke sker pa baggrund af afholdte ldneberettisede udgifter, forpligtet
tilat deponere et tilsvarende belgb pa spaerret konto/depot.
Obligationsbeholdningen pd 4.775 mio. kr. er netop en saddan
deponering.

Medmindre den nuveerende lovgivning aandres, sdledes at HOFOR
kan finansiere tilbagebetaling af lAnet over taksterne, skal kommunen
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fortsat deponere midler svarende til HOFORs geeld. Disse midler er
dermed bade juridisk og reelt ikke del af kommmunens likviditet.

4.3. Afkast

Kommunens investeringsforening har i 2023 haft et urealiseret afkast
pé + 864 mio. kr.

| 2022 var der et urealiseret tab i investeringsforeningen, der skal
indhentes. Tabet hdndteres ved, at afkasti 2023 og kommende éar
afsaettes til at genopbygge kassen.

Kommunens investeringsforening har siden starti 2007 givet et samlet
positivt afkast pa ca. 2,7 mia. kr. ultimo april 2024.

4.4 Reel kasse

| Kebenhavns Kommune styres den udisponerede likviditet i forhold til
den reelle kasse. Den reelle kasse tager udgangspunkt i likviditeten ved
arsskiftet og er udtryk for den kassebeholdning, der endnu ikke er
disponeret, nar der tages hojde for allerede vedtagne beslutninger.

@konomiforvaltningen vurderer, at den reelle kasse Igbende bgr vaere
pé& minimum 700 mio. kr., og falger starrelsen af den reelle kasse ngje.
Den reelle kasse er i forbindelse med april-prognosen opgjort til 705
mio. kr. Forskellen mellem likviditeten ultimo 2023 pa 12.914 mio. kr. og
den reelle kasse pa 705 mio. kr. kan bl.a. henfgres til korte geeldsposter
m.v., og forventet likviditetstraek i budget 2024 og frem.

Det fortsat hgje niveau for likviditeten kan bl.a. tilskrives, at
anleegsprojekter ikke eksekveres i samme tempo som likviditeten
modtages i form af indteegter fra skatter, tilskud og udligning. Ifglge 2.
anlegsoversigt 2024 har Kebenhavns Kommune afsat budget til
anleegsprojekter i perioden 2024-2035 med et samlet udgiftsbudget pa
ca. 24,1 mia. kr.

4.5 Robust likviditet og gode kreditmuligheder

Kgbenhavns Kommune skal til enhver tid kunne honorere sine
betalingsforpligtelser. Dette sikres gennem kommunens overordnede
gkonomiske styring og gennem en mere konkret og aktiv
likviditetsstyring bl.a. ved hjeelp af likviditetsprognoser og lgbende
opfelgning pé udviklingen i den faktiske likviditet.

Kommunen skal tilstreebe at have et steerkt finansielt beredskab og stor
fleksibilitet pa bade aktiv- og passivsiden. Dette sikres bl.a. ved at have
tilstreekkelige store kreditfaciliteter hos et eller flere af kommunens
pengeinstitutter.
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Kommunen har en almindelig kassekredit pa 4 mia. kr. Desuden har
kommunen i 2022 oprettet byggeldn/-kredit pd 2 mia. kr. hos
Kommunekredit til finansiering af kommende &rs klimaprojekter i
anlegsfasen.

5. Kommunens investeringsforening

Midler der kan placeres i leengere perioder, er placeret i Kebenhavns
Kommunes investeringsforening. Investeringsforeningen blev etableret
i 2007.

Kommunen ejer midler i investeringsforeningen svarende til 16.409
mio. kr. pr. d. 30. april 2024.

Investeringsrisikoen i investeringsforeningen er begraenset via rammer
forinvestering i de forskellige aktivtyper. Investeringsrammerne og den
faktiske fordeling fremgar af tabel 2 nedenfor.

Tabel 2. Kebenhavns Kommunes investeringsforening.
Investeringsrammer og faktisk fordeling den 31/3 2024.

Maksimal  Faktisk andel i
Tilladte investeringsaktiver andel i pct. af pct. af formuen

formuen pr.d.30/4 2024

Barsnoterede danske

statsobligationer 100 14
Borsnoterede danske

realkreditobligationer 100 736
Borsnoterede europeeiske 20 209
realkreditobligationer !
Borsnoterede 25 0,0

Kommunekreditobligationer

Borsnoterede statsobligationer i
EUR udstedt af medlemmer af EU
og E@S-lande eller overnationale 10 2,2

organisationer med hgj kreditrating
@

Bersnoterede erhvervsobligationer i

DKK eller EUR med hgj kreditrating 20 9,2
©)

Barsnoterede aktier i danske kroner

16 10,0
eller euro

Kontantbeholdning m.v. ® 22 0,6
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Gronne obligationer skal pr. 31/12

2024 minimum udgere 23 % og pr. 27,2 % pr. d.
31/12 2025 udggre minimum 27 % 31/3 2024
af alle obligationer. ®

Baredygtige sronnester oo
e d ° 31/3 2024

(1) Europaeiske covered bonds udstedt af kreditinstitutter godkendt af et land, der er medlem af
Den Europaeiske Union, eller et land, som Unionen har indgaet aftale med péa det finansielle
omrade, nar en kompetent myndighed har meddelt obligationsudstedelserne og udstederne til
Kommissionen. i henhold til placeringsreglerne i kapitel 13 og 14 i lov om investeringsforeninger.
Summen af europeeiske realkreditobligationer og erhvervsobligationer ma maksimalt udgere 30
%.

(2) Bersnoterede statsobligationer denomineret i EUR udstedt af medlemmer af EU og E@S-
lande eller overnationale organisationer. Obligationerne skal have en rating pa minimum BBB fra

S&P, Fitch eller Moody's.

(3) Bersnoterede erhvervsobligationer med en rating pad minimum BBB fra S&P, Fitch eller

Moody's via investeringsforeningsafdeling i EUR eller DKK.

Obligationer, som afdelingen har investeret i, og som efterfalgende nedjusteres til en rating-
kategori lavere end BBB, skal seelges inden 3 méaneder efter nedjusteringstidspunktet. Er en given
obligation ratet af alle de tre store ratingbureauer, Moody's, Standard & Poor’s og Fitch, benyttes
den mellemste af de tre ratings til at afgere, om ratingkriteriet er opfyldt. Er obligationen kun ratet
af et eller to af de store bureauer, er det den laveste rating, der teeller. Har obligationen ikke nogen
selvsteendig rating hos nogen af de tre ratingbureauer, ses der subsidiaert pa udstederens
generelle, langsigtede rating for forpligtelser i den pagaeldende valuta efter de samme
principper, som ovenfor beskrevet. Der kan tillige investeres direkte i erhvervsobligationer
denominereti DKK eller EUR. For sa vidt angar EUR méa den enkelte udsteder ikke vaegte mere end
5 % af underafdelingens formue. Summen af europeeiske realkreditobligationer og

erhvervsobligationer m& maksimalt udgere 30 %.

(4) Heriindgar, foruden kontanter / bankindestdaende og udtrukne obligationer, ogsa

valutaterminer, skyldige omkostninger samt evt. handler under afvikling.

(5) Grenne obligationer. Limitovervdgningen tager afsaet i "Use_of_Proceeds” fra Bloomberg, som
teet afspejler Bloombergs “"Green_Bond_Loan_Indicator”. Ved uoverenstemmelse benyttes

"Green_Bond_Loan_Indicator”.

Maksimalt 5 % af investeringerne i investeringsforeningen ma veere
eksponeret overfor andre valutaer end danske kroner eller euro. |
portefsljesammensaetningen er der fastsat mal om, at der skal veere en
lav risiko angdende felsomheden overfor renteaendringer, altsé det
kurstab, der vil kunne opsté ved rentestigninger. Malsaetningen er, at
felsomheden maksimalt ma veere tre gange a&ndringen i renten. Stiger
renten saledes f.eks. 1 %, mé det mulige kurstab maksimalt veere pa 3 %.
Samlet betyder det, at investeringsforeningens risikoprofil mé betegnes
som veerende forholdsvis forsigtig.
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Andelen af grenne obligationer er pr. den 31. marts 2024 bragt op pé
27,2 % af den samlede beholdning af obligationer. Vaerdien af de
grgnne obligationer udger 3.939 mio. kr. Beeredygtige / grenne aktier
udger 1.394 mio.kr., hvilket svarer til 79,2 % af aktierne. Samlet udger
grenne / baeredygtige investeringer 5.333 mio. kr., svarende til 32,8 %
af den samlede veerdi i investeringsforeningen.

6. Politik for ansvarlige investeringer

Kgbenhavns Kommunes politik for ansvarlige investeringer geelder for
placeringerne i investeringsforeningen, og bygger pa selskabers
efterlevelse af menneskerettigheder, arbejdstagerrettigheder,
miljgbeskyttelse mv. i henhold til anerkendte internationale
konventioner og normer. Politikken omfatter desuden forbud mod
investeringer i virksomheder, der producerer atomvében og andre
kontroversielle vdben, samt virksomheder indenfor fossile breendstoffer
og virksomheder indenfor tobak (politikken fremgar af bilag 2 og
tilhgrende negativlister fremgar af bilag 3-6).

7. Geeld, afdrag m.m.

Kommunen har over en arraekke nedbragt den almindelige langfristede
geeld. Kommunens langfristede geeld ultimo 2023 fremgér af tabel 3
nedenfor. Den samlede langfristede gaeld udger 2.539 mio. kr. ultimo
2023.

Geaelden til Kommunekredit pd 629 mio. kr. eri reqgi af
@konomiforvaltningen. Geelden udgeres p.t. af to |an. De lgber frem til
2034. Begge lan er efter omlaegning i 2020 aftalt med fast rente frem til
udgangen af 2026 med en rente pa hhv. -0,15 % 0g -0,08 % p.a. At
ldnene er med fast rente betyder, at den generelle stigende rente, der
har veereti 2022 og 2023, ikke har pavirket renten pé lanene.

Fra og med 2019 er geeld vedr. byfornyelses-1an optaget i balancen som
langfristet geeld - tidligere indgik de i kommunens regnskab under
hensatte forpligtelser. Om byfornyelses-lanene kan det bemeerkes, at
der er ca. 1.100 lan. Afdragene fordeles mellem ejere, staten og
Kegbenhavns Kommune. Fordelingen afhaenger af hvilken lovning
ldnene er optaget efter. Der er to hovedtyper af [dn - hhv.
"forbedringsldn” og “"tabslan”. Ydelser pa forbedringslan kani et vist
omfang overveeltes pa ejeren, hvorimod tabslén ikke kan, og derfor
alene skal betales af staten og kommunen.

Hvad angar langfristet geeld vedr. eeldreboliger kan det bemeerkes, at
ydelsen pa lanene overvejende betales af beboerne og staten -
Kegbenhavns Kommune betaler kun en mindre del.

Tabel 3. Langfristet gaeld ultimo 2023
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Kommunekredit 629
Langfristet geeld vedregrende aeldreboliger 184
Realkredit 5
Selvejende institutioner med overenskomst 14
Anden langfristet geeld 1

= Almindelig langfristet gaeld i alt 834
Geeld vedr. klimainvesteringer 102
Byfornyelseslan 1.603

= @vrig langfristet gaeld 1.705
= Langfristet geeld i alt 2.539

Det geelder generelt, at langfristet geeld skal optages i danske kroner
eller euro, eller skal ved hjeelp af finansielle instrumenter omlaegges til
disse valutaer, hvis de er optaget i en anden valuta, og at maksimalt 75
% af geelden ma veere variabelt forrentet. Hele geelden er p.t.
fastforrentet.

7.1. Koncerngeeld. Kommunen og dens selskaber

Kommunens egen almindelige geeld er efterhdnden bragt ned pé et
forholdsvist lavt niveau, men indregnes selskabernes geeld, er den
samlede geeld ganske betydelig.

| tabel 4 er kommunens og selskabernes gaeld opstillet, som de er
indregnet i Kebenhavns Kommunes koncernbalance 2023. Til
sammenligning fremgér tallene for 2022 ogsa. De tal, der indgéri
koncernbalancen, kan afvige fra selskabernes regnskaber bl.a. fordi deri
nogle tilfeelde anvendes forelgbige regnskabstal. Den samlede
bruttogeeld (langfristet geeld og kortfristet) er steget fra 92443 mio. kr. i
2022 til 94.707 mio. kr. i 2023. Den geeld, som Kebenhavns Kommmune
haefter for, er steget fra 61.62. mio. kr. i 2023. til 64.165 mio. kr.i2023.

Tabel 4. Bruttogaeld og haeftelser. Kebenhavns Kommune og

selskaber 2022 og 2023.
Regnskab 2022 Regnskab 2023

Samlet Kgbenhavns Samlet Kgbenhavns
geeld Kommunes geld Kommunes
heeftelse haeftelse

Kebenhavns Kommune (100 %) 6.456 6.456 6.246 6.246
By & Havn (95 %) 16.687 15.853 19.250 18.287
Metroselskabet (50 %) 35.195 17.597 34.920 17.460
HOFOR (KKS haeftelse) 22.769 14.344 22.856 14.712
Amager Ressourcecenter (66 %) 3.653 2 464 3.654 2.468
CTR (69 %) 6.855 4.730 6.947 4.794

Arena CPHX (50 %) 606 0 591 0



@KF Kontor for @konomistyring og Regnskab (2391)

Hovedstadens Beredskab (80 %) 222 177 226
=1alt 92.443 61.621 94.707

Anm.: Kebenhavns Kommunes ejerandel er i angivet i parentes.
Data: Kebenhavns Kommune: regnskab 2023; Selskaber. Kun de selskaber, hvor Kebenhavns

Kommune ejer mindst 50 %.

Geeld og kommunens heeftelse er nogenlunde usendret for de fleste
selskaber fra 2022 til 2023. Dog har der veeret en stigning i By & Havn.
Det kan hovedsageligt henfgres til afholdte udgifter vedrerende
Lynetteholm (1.657 mio. kr.), som tilbageferes i takt med, at
jordmodtagelsen tilgar depotet. Herudover er geelden
markedsveerdireguleret (steget) med yderligere 580 mio. kr. pga.
rentefald i de sidste maneder af 2023.

7.2.Risikopolitik i Kebenhavns Kommunes selskaber

Kebenhavns Kommmunes starre selskaber (Arena CPHX P/S, I/S Amager
Ressourcecenter (ARC), By & Havn I/S, Centralkommunernes
Transmissionsselskab 1/S (CTR), HOFOR-koncernen, Hovedstadens
Beredskab I/S (HBR), Metroselskabet I/S, Trafikselskabet Movia (Movia)
og I/S Vestforbreending) har, ligesom kommunen, egne risikopolitikker
for deres laneportefaljer, som er indrettet efter de specifikke forhold i
hvert selskab.

| forbindelse med den Igbende bestyrelsesforberedelse kommenteres
selskabernes risikopolitik blandt andet i forhold til Kebenhavns
Kommunes risikopolitik.

De tre storste lantagere (By & Havn I/S, Metroselskabet I/S og HOFOR-
koncernen) har, ligesom Kebenhavns Kommune, begraenset
l&ntagningen til danske kroner og euro, eller alternativt at der ikke mé
veere dbne valutaldnepositioner i andet end danske kroner og euro.
Desuden har selskaberne fastsat en portefgljefordeling mellem variabelt
forrentede lan og fastforrentede lan.

Arena CPHX P/S laner til en fast rente.

ARC, CTR, HBR, Movia og I/S Vestforbraending er underlagt de samme
rammer for kommunal ldntagning som Kgbenhavns Kommune.
Selskaberne felger ogsé de samme principper som Kgbenhavns
Kommune, hvor CTR dog kun laner i fast rente og ARCs lantagning p.t.
ogsa er til fast rente.

7.3. Klimatilpasning. Lan

Langfristet geeld vedrarende klimatilpasningsprojekter udgjorde 102
mio. kr. ultimo 2023. 12022 blev der desuden optaget byggeldn/-kredit
pa 2 mia. kr. til finansiering af klimatilpasningsprojekter i de kommende
ar. Nar projekterne afsluttes, optages der langfristede lan hos

180
64.165
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Kommunekredit til finansieringen. Kommunen laeegger ud for de
lebende afdrag og renter, der efterfalgende refunderes af HOFOR.

7.4. Risiko - Ian og finansielle instrumenter

Generelt geelder det, at de 1dn kommunen optager skal veere af geengs
karakter og skal veere gennemskuelige. Der stilles ikke specifikke krav til
afdragsprofil eller Igbetid ud over lovgivningens krav og de hensyn til
kommunens finansielle planleegning, der naevnes ovenfor.

Mht. valuta- og kurs-/renterisiko geelder falgende:

Optagelse af 1&n skal vaere i danske kroner eller euro. Optager
kommunen lan i andre valutaer end danske kroner eller euro skal der
anvendes et gaengs finansielt instrument f.eks. en valutaswap eller
terminsforretning, der omleegger lanet til danske kroner eller euro.

Kommunen kan indgé 1&n med fast og variabel rente og kan anvende et
gaengs finansielt instrument f.eks. en renteswap eller terminsforretning,
der eksempelvis omleegger et l&n med variabel rente til et 1dn, der reelt
er med fast rente i en del af eller i hele l&netiden.

Maksimalt 75 % af kommunens langfristede geeld ma veere variabelt
forrentet. Hele kommunens langfristede geeld er p.t. med fast rente.

Fast og variabel rente

Ved “fast rente” forstds en rente, der er lagt fast for minimum en etérig
periode ad gangen.

Ved "variabel rente” forstds i denne sammenhaeng en rente, der varierer
hyppigere end en gang érligt.

Den variable rente skal fastleegges i forhold til en almindelig anvendt
referencerente eller et almindeligt anvendt prisindeks. | praksis f.eks. en
dansk pengemarkedsrente, CIBOR eller CITA. Undtaget herfor er dog
engagementer med Kommunekredit, hvor renten kan fastleegges
“bedst muligt"”.

Swaps og andre finansielle instrumenter

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

De swaps Kgbenhavns Kommune indgér, skal indgds med en modpart
med hgj kreditveerdighed og der skal indgéas ISDA-aftale, der
begraenser Kebenhavns Kommunes modpartsrisiko. En ISDA-aftale er
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en standardiseret aftale, der fastleegger vilkdrene for transaktionerne, og
for tilfeelde af bl.a. misligholdelse og konkurs.

Desuden skal det tilstreebes, at der indgds CSA-aftaler, der ligeledes
reducerer modpartsrisikoen. En CSA-aftale indebaerer, at modparten
skal stille sikkerhed, hvis der sker en forggelse af markedsvaerdien og
dermed risikoen. Fordelene ved indgdelsen af en CSA-aftale skal dog
holdes op mod ulemperne f.eks. juridiske omkostninger, og at
modparten evt. vil kompenseres med rentetilleeg.

Undtaget for disse regler om ISDA- og CSA-aftaler er swaps og
lignende, der indgds med Kommunekredit.

P.t. har Kebenhavns Kommune ikke swaps el.lign.



