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Ishgj Kommunes Finansielle Strategi - arlig revurdering (Aben sag)

Byradet i Ishgj Kommune tiltradte den 5. oktober 2010 en revideret finansiel
strategi, med det formal at fastleegge rammerne for en aktiv styring af Ishgj
Kommunes finansielle portefelje, dvs. handtering af de likvide midler, herunder
en evi. obligationsbeholdning (aktivpleje) og af den langfristede geeld
{passivpleje) under hensyntagen til de finansielle risici, Ishgj Kommune er villig
til at patage sig.

Strategien har endvidere il formal at sikre, at Ishgj Kommune har fuldt overblik
over de rente-ricisi og eventuelle andre risici, der er forbundet med kommunens
aktiver og passiver.

Siden revisionen af kommunens finansielle strategi i 2010, har der veeret
afventet en ny lanebekendtgerelse. En bekendtgerelse, som siden er fradt i kraft
den 1. januar 2012.

Den nye lanebekendtgerelse indebserer en raskke begrasnsninger i forhold til
den tidligere lanebekendtgerelse. De veesentligste begraensninger, som
indferes, vedrgrer a) brugen af de sakaldte finansielle instrumenter og b)
muligheden for laneoptagelse i valutaer. Blandt de finansielle instrumenter, som
ikke lsangere kan henyttes, og som hidtil har indgaet i Ishgj Kommunes
finansielle strategi var *valutaoptioner” samt "Caps og Floors”. Med den omtalte
begraensning af mulighederne for optagelse af lan i fremmede valutaer, kan nye
Ian herefter alene optages i danske kroner og euro.

Efter den seneste omleegning af to schweizerfranc-lan, som besluttet pa
Byradets magde den 4. september 2012, bestar ishgj Kommunes laneportefalje
herefter alene af lan optaget i danske kroner. Portefglien er saledes ikke
lzengere omfattet af en valutakursrisiko.

Kommunens radgiver (KommuneKredit) anbefaler, at der indtil videre fastholdes
et mal for sammensaetningen af laneportefgljen pa henholdsvis fastforrentede
og variabelt forrentede tan i forholdet 80:20. Efter den omtalte omlzegning af
schweizerfranc-lanene udger de fastforrentede 1an nu 85,7 pct. af portefaljen.
Ved kommende Ildnoptagelser — forventeligt i marts maned 2013 - il
laneoptagelsens fordeling pa fastforrentet ogleller variabelt forrentet lan forega
under hensyntagen til det aktuelle renteniveau og det anbefalede mal.

@konomi~ og Planudvalget indstiller,

at den fremlagte finansielle strategi godkendes, samt

at fremtidig lanoptagelse foregar med den anbefalede fordeling pa
fasteforrentede og variabelt forrentede lan, dvs. i forholdet 80:20

Bilag:

Ishgj Laneportefglje-oversigt pr. 11 10 2012.pdf
Finansiel Strategi Ishgj 1. november 2012 -version 2.pdf
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Ishoj Kommunes finansielle strategi — Arlig revurdering, oktober 2012

Formal

Ishgj Kommunes finansielle strategi, som den er formuleret i dette dokument, betragtes
som et arbejdsredskab for Direktionscenter @konomi til brug for den lgbende handtering
af kommunens finansielle portefplje.

Formélet med en finansiel strategi er at fastleegge rammerne for en aktiv styring af Ishgj
Kommunes finansielle portefalje, dvs. hindtering af de likvide midler, herunder en evt. obli-
gationsbeholdning (aktivpleje) og af den langfristede geeld (passivpleje) under hensyntagen
til de finansielle risici, Ishaj Kommune er villig til at patage sig.

Strategien har endvidere til formal at sikre, at Ishgj Kommune har et fuldt overblik over de
rente-ricisi og eventuelle andre risici, der er forbundet med kommunens aktiv- og passivside,

Mélet er optimering af afkast/risikoforholdet pé likviditetsplacering og minimering af finan-
sieringsomkosininger indenfor de nedennzvnte rammer i narvarende strategi, som er vedta-
get af QPkonomi- og Planudvalget samt Byrédet i Ishgj Kommune.

Den finansielle strategi vil lebende blive revideret i takt med udviklingen i de finansielle
markeder og kommunens vurderinger af finansiel risiko, dog minimum en gang om &ret —
normalt i forbindelse med regnskabsaflaeggelsen.

P4 ldnesiden omfatter rammerne for rente- og valutaeksponering kommunens langfristede
geeld ekskl. 14n hos selvejende institutioner, leasinggeeld samt 1an til stettede aldreboliger,
hvor laneformen er lovbestemt, men inkl. finansielle insttumenter

Likviditetsstrategi

Poster der omfatter likviditetsstrategien er pd aktivsiden de likvide aktiver. Ishgj Kommune
ansker at afkastet pa overskydende likviditet placeres pa en sddan made, at det forventede af-
kast bliver sterst muligt indenfor strategiens rammer.

Kommunerne har iflg. styrelsesloven mulighed for at investere deres kapital i folgende typer
veerdipapirer fra lande/valutaer i EU/E@S:

Aftaleindskud
Statsobligationer
Skatkammerbeviser
Realkreditobligationer
Investeringsbeviser

A W 2 Lmﬁw e .



Ishgj kommune kan indgd aftaler med samarbejdspartnere som efter nermere aftale far
stillet et kontantbelab til ridighed for en periode pa op til maksimalt 1 &r ad gangen (ty-
pisk aftalekonti).

Ved anbringelse af likviditet i obligationer, investeringsbeviser og lignende papirer, jf.
geeldende lovgivning, skal alle udtraekninger og renter genplaceres.

Varigheden pé en obligationsportefolje eller lignende ma maksimalt udgere 4 ar, Dette af
hensyn til ikke at binde Byradet likviditetsmassigt ud over en periode, svarende til valg-
perioden.

Afkastet pd konkrete portefeljer males op mod en kurv — eller benchmark — bestiende af

75 % danske obligationer og 25 % europaiske obligationer. Endvidere sammenlignes afka-
stet pé portefaljen med forrentningen pa kommunens kassekredit, dvs. nettoforrentningen pa
indlan og udlin pé kassekreditten,

Beslutningskompetencer

Kommunaldirekteren og stabschefen for Direktionscenter @konomi i forening bemyndiges til
at placere den lebende, daglige overskudslikviditet ift. ovennaevnte regler, samt at indgd por-
tefoljemanagementaftaler.

Finansieringsstrategi

Med @konomi- og Indenrigsministeriets udsendelse af en ny lanebekendtgaerelse, der har
virkning fra 1, januar 2012, er finansieringsstrategien i det folgende tilpasset de nye ramme-
vilkér — herunder at nye lan alene kan optages i danske kroner og euro.

Beslutningskompetencer

Besluining om (ny-) optagelse af 1an (jf. styrelseslovens § 41} og l&nebelabets storrelse traef-
fes af Byradet. Bestutning om lebetid, afdragsform og de konkrete lanevilkér treeffes af Oko-
nomi- og Planudvalget. Beslutningen om omlzgning af 1an treeffes af* Borgmesteren, eller
viceborgmesteren i dennes fraver, i forening med kommunaldirekteren eller stabschefen for
Direktionscenter Jkonomi/alternativt et direktionsmedlem. Beslutningen skal foretages i
overensstemmelse med strategiens rammer.

@konomi- og Planudvalget orienteres hurtigst muligt om omlaegningen herefter,

Omlzgning af portefaljen baseres pa rddgivning fra ekstern rddgiver.

Fast og variabel rente.

Variabelt forrentede 1dn ma maksimalt udgere op til 100 pet. af den samlede laneportefolje. I
tider med hgj rente og udsigt til rentefald sges andelen af variable 1dn, mens andelen af vari-

able 14n nedsaettes i tider med udsigt til rentestigning af mere permanent karakter.

En rentebinding under 12 méneder anses for at vare variabel.




Desuden kan anvendes variabelt forrentede 1an med indbygget renteloft

Valuta,

Kommunens laneportefalje kan indeholde finansiering i EUR. Lan kan optages i EUR, hvis
rentebesparelsen overstiger 0,10 % point p.a. og andelen kan maksimalt udgere 60 % af den
samlede laneportefalje.

Valutareglerne kan sammenfattes saledes:

Finansieringsvaluta Renteforskel Andel
DKK 40 % - 100 %
EUR Over 0,10 % Max. 60 %

Finansielle instrumenter

Kommunen kan i henhold til l1&nebekendtgerelsen kapitel 2, § 10, stk, 3-5 anvende finansielle
instrumenter. De finansielle instrumenter kan ifelge lanebekendtgerelsen kun anvendes i rela-
tion til direkte betalingsforpligtelser vedrerende kommunens gasld.

De instrumenter, der kan anvendes i Ishaj Kommune, er:

FRA (Fremtidig Rente Aftale) - herunder fastforrentede aftaleldn og simple renteswap-
aftaler

Med en FRA (Fremtidig Rente Aftale - renteterminsforretning) er det muligt, at leegge ren-
ten fast i en periode pa et variabelt forrentet lan, og dermed sikre lanet mod en rentestig-
ning i aftaleperioden.

Ek?eﬁﬁé:l pc‘i brug af FRA:

En kommzme har_ udgangspunktf 3. maneders CIBOR HA
Copenhagen I InferBank _ﬁ%} ed Rate (den rente, som bankerne | Danmark anvender, ved
indbyrdes udidan 1l hinanden, fastsat ud fra udbud og eftersporgsel).

Der forventes stigende, korte renier i markedet, og kommunen onsker derfor at fastldse

renteri i den kommende 3 méneders renteperiode. Derfor indgdr kommunen en FRA.

Swaps

En swap er et meget fleksibelt instrument, der kan anvendes til omlacgning af et 18n - i he-
le eller en del af labetiden. Med en swap kan et lan med fast rente omlasgges til variabel
rente — og omvendt — og eventuelt ogsa til en anden valuta (DKK/EUR). Rent praktisk
sker der det, at to parter bytter betalingsforpligtelser.

Eksempel pd brug af Swaps:

En kommune har optaget et fast forrentet lan hvor kommzmen betaler en arlig




|Sysfemet er i praksis en indbyrdes afiale om "byttehandel”. - l
Swaps er ogsi et velegnet instrument til omlsegning af lan de; enten har saerhge indfrielses-
vilkdr eller ikke er konverterbare. Fordelen bestér heri, at et 1an, der kun vanskeligt eller umu-
ligt kan indftis, kan omlaegges, uden at det er nedvendigt, at realisere et valuta- eller kurstab.

Fotruds®tninger for anvendelse af swaps fra variabel til fast rente:

A. For swapaftaler, som tilknyttes et variabelt forrentet basislan, med fast relation tif CI-
BOR satsen (svarer til KommuneKredits Model C lan} galder folgende:

Swapaftalens faste rente med risikotilleg (sékaldt faste “spread™) skal veere lavere
end renten pa et tilsvarende fastforrentet aftalelan,

B. For swapafialer, som tilknyttes et variabelt forrentet basislén, med variabel relation til
CIBOR satsen (svarer til KommuneKredits Model A [&n) geelder folgende:

Der forudsattes en besparelse pa swapaftalens faste rente, som sat i forhold til et til-
svarende fastforrentet aftalelin — athaengig af labetiden — har et omfang, der kan ret-
feerdiggere den omend ganske lille risiko (sdkaldt variable “spread”), som er knyttet
til denne type swapaflaler. Besparelsen skal som minimum udgere:

Fastrenteperiode Sar 10 ar 15 ér 20 r 25 ar

Besparelse i pet. point 0,05% 0,10% 0,15% 0,20% | 0,25%

Valutaterminsforretninger

En valutaterminsforretning er en forpligtende aftale mellem to parter om levering af valuta
pé et aftalt tidspunkt til en pa forhénd aftalt pris. Instrumentet minder meget om optioner,
men parterne er i dette tilfzelde forpligtede til at gennemfere transaktionen.

Eksempel pd brug af Valutaterminsforretninger:

rog e (Jnsker at Slkf‘e en ellef flere kommen-

En komniune har optaget et lan i z__qq’qn'
i : betaimgen i kr; betaler kommunen pé

de ydelsesbetalinger. For at sikr
forhdnd en preemie herfor:

Modpartsrisiko

Rente- og valutasikringsinstrumenter er finansielle produkter, der indebaerer en risiko for tab i
de tilfeelde, hvor modparten i aftalen ikke kan opfylde sine forpligtelser f.eks. pa grund af
konkurs. Kommunen kan kun indgd swap-aftaler og valutaterminsforretninger med finansiel-
le institutioner, der som minimum har en kreditvurdering pd minimum A1 hos Moodys, A+
hos Standard & Poors eller A+ hos Fitch.
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