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Den Finansielle Strategi for Holbeek Kommune

1. Overordnet formal

Den finansielle strategi fastlaegger retningslinjer og beslutningskompetencer, s& Kommunalbestyrel-
sens beslutninger vedrgrende kommunens overordnede finansielle dispositioner, operationaliseres
ansvarligt og effektivt af administrationen. Strategien fastlaeagger desuden graenserne mellem det
politiske og administrative niveau i forhold til det finansielle omrdde og den fastleegger ansvar og
befgjelser for administrationen, ligesom den beskriver regler for rapportering til det politiske niveau.

Den finansielle strategi for Holbaek Kommune skal betragtes som et arbejdsredskab for kommunens
gkonomiske afdelingen. Strategien fastlaegger rammerne for styring af kommunens finansielle porte-
folje, det vil sige handtering af kommunens |&n og de likvide midler. Herunder har strategien til hen-
sigt at sikre, at kommunen til enhver tid har overblik over de risici, der er forbundet med forvaltnin-
gen af finansielle aktiver og passiver.

1.1 Afgraensning

Den finansielle strategi gaelder for kommunens likvide midler, vaerdipapirportefglje og 1an.

2. @konomisk politik

Den af Kommunalbestyrelsen vedtagne gkonomiske politik saetter de overordnede rammer for kom-
munens finansielle dispositioner og enhver beslutning vedrgrende likviditetsplacering og geeldspleje,
bgr veere malrettet mod at realisere den opstillede politik.

3. Likviditetsstyring

Styrelseslovens § 44 bestemmer, at midler, som ikke af hensyn til de daglige forretninger skal fore-
ligge kontant, skal indseettes i pengeinstitut eller anbringes i obligationer eller investeringsbeviser
samt veerdipapirer, hvor fonde kan anbringe midler.

For at operationalisere malet om lav risiko placerer Holbaek Kommune kun midler i danske obligatio-
ner, danske investeringsforeninger og bankindskud.

Ved valg af placering bgr kommunen desuden overveje:

e Tidshorisont for overskudslikviditeten. Bindingsperioden skal passe med den tidshorisont,
hvori kommunen kan undvaere likviditeten.

e Spredning af risiko. Kommunen bgr sprede sine investeringer pa flere Igbetider for at redu-
cere afhaengigheden af et enkelt tidspunkt pd rentekurven (Rentekurven refererer til forskel-
len mellem de "korte" og "lange" renter - dvs. obligationsrenten pa f.eks. 3 maneder, 3 ar,
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30 ar). Desuden bgr kommunen ved stgrre investeringer sprede risikoen pa forskellige place-
ringer.

e Angdende bankindskud bgr kommunen vaere opmaerksom pa at Indskydergarantifonden fra
30. september 2010 kun daekker indlan op til 750.000 kr. Derfor skal stgrre indlan kun fore-
tages i velkonsoliderede finansielle institutioner, der har en kreditrating p& minimum A+ hos
Standard & Poors eller A1 hos Moodys eller er medlem af Finansradet, og har en solvenspro-
cent pd@ minimum 10 % svarende til 2 % over lovens krav.

@konomichefen har bemyndigelse til at foretage placering af overskudslikviditet indenfor ovensta-
ende rammer. Ligeledes m& @konomichefen foretage k@b og salg af veerdipapirer for op til 5 mio. kr.
Ved stgrre handler skal beslutningen forelaegges @konomiudvalget.

Styring af kommunens likviditet drejer sig om at vurdere og styre kommunens finansieringsbehov,
sa kommunen til enhver tid er i stand til at overholde sine betalingsforpligtelser.

For at sikre en effektiv styring af likviditeten udarbejdes et finansbudget for de kommende fire ar,
som der systematisk sker opfglgning pa.

Finansbudgettet danner udgangspunkt for udarbejdelse af manedlige likviditetsopggrelser, som fore-
laegges @konomiudvalget.

3.1 Etiske retningslinjer

Holbaek Kommune investerer kun i vaerdipapirer udstedt af selskaber, der overholder gaangse nor-
mer for menneskerettigheder, arbejdstagerrettigheder, miljgbeskyttelse, antikorruption. Kommunen
investerer ikke i selskaber, der producerer vaben forbudt i henhold til internationale konventioner.

Ligeledes investeres ikke i selskaber med mere end 5 % af sine indteegter fra produktion, distribu-
tion, levering af udstyr til, eller servicering af produktion af fossile braendstoffer (kul, olie og gas.)
Der bgr tilstraebes investeringer, som ikke alene giver et godt afkast til kommunen, men ogsd har
en positiv effekt i forhold til klimamalene.

Der m& kun investeres gennem banker og investeringsforeninger m.v., som dokumenterer, at der
sker en effektiv screening af de lande og virksomheder m.v., der investeres i.

3.2 Portefagljemanagementaftale

Kommunen kan udlicitere anbringelse af overskudslikviditet i form af en portefgljemanagement af-
tale med et anerkendt pengeinstitut. I aftalen skal der i givet fald defineres retningslinjer indenfor
hvilke det/de valgte pengeinstitutter kan forvalte kommunens overskudslikviditet.

Aftalen skal som minimum omfatte:

e Aftalen indgds for maksimalt 2 ar ad gangen

e Alle udtraekninger og renter skal genplaceres

e Varigheden pd portefgljen m& maksimalt vaere 4 3r

« Institutionen skal have en kreditrating pa@ minimum A+ hos Standard & Poors eller A1 hos
Moodys eller vaere medlem af Finansradet, og har en solvensprocent pa minimum 10 %
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svarende til 2 % over lovens krav. Desuden skal pengeinstituttet vaere repraesenteret via en
afdeling/filial i Danmark og kommunikationen skal kunne foregd pa dansk, ligesom alle doku-
menter skal udformes pa dansk.

Beslutning om indgdelse af portefgljemanagementaftaler skal forelaegges @konomiudvalget

4. Finansiering

Beslutninger om optagelse af Ian traeffes af Kommunalbestyrelsen, jf. Styrelsesloven § 41.

P& baggrund af Kommunalbestyrelsens beslutning om |anets stgrrelse, afdragsform og Igbetid, be-
myndiges gkonomichefen til at forestd den endelige lanoptagelse, hvis ikke de endelige I&nevilkar
afviger vaesentligt fra det oplaeg, der er forelagt Kommunalbestyrelsen.

@konomichefen har befgjelse til at foretage I&neomlaegninger hvor:

e Lgbetiden af det nye 1an ikke forleenges, og
e Restgeelden pd det nye 18n ikke forgges udover et evt. kurstab i forbindelse med omlaegnin-
gen

Hvis ovenstdende betingelser ikke overholdes skal Ianeomlaegninger forelaegges @konomiudvalget.

@konomichefen har befgjelse til at foretage aktiv pleje af bade likvider og bestdende geeld. Herunder
ma chefen indgd, forlaenge og ophaeve finansielle instrumenter til konvertering af 1an og styring af
risici pa finansiering.

4.1 Lanoptagelse

Holbaek Kommune holder sig Igbende orienteret om konkurrencesituationen mellem de potentielle
I&ngivere, med henblik pd at kunne optage 18n hos den billigste udbyder p& markedet.

Lan optages i henhold til det pagaeldende &rs bevilling fra Kommunalbestyrelsen. For lanoptagelsen
geelder 3 vaesentlige mal:

e Lan hjemtages i god tid for at sikre, at den ngdvendige likviditet er pa plads.

e Lan optages med Igbetid og en afdragsprofil, som opfylder kravene i "Bekendtggrelse om
kommunernes |antagning og meddelelse af garantier mv., § 10 stk. 1 og 2".

e L3n optages med hensyntagen til den samlede |aneportefglje, sa den gkonomiske politik
overholdes.

4.2 Lantyper og labetid

Holbaek Kommune kan optage forskellige typer af 18n, med forskellige afdragsprofiler.
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e Annuitetsldn: Er et 13n hvor der betales lige store ydelser hver termin. I starten bestar
ydelsen hovedsageligt af renter, og derfor falder restgaelden langsomt i starten.

e Serieldn: Er et 1&n hvor afdraget er konstant (1/n af hovedstolen pr. termin), mens renten
falder i takt med at restgaelden aftrappes.

o Indekslan: Er et 1&n hvor restgeeld og ydelse opskrives i takt med pris- og Ignudviklingen.
Formalet er at ggre den reale ydelse uafhaengig af inflationsudviklingen.

For annuitetslan, serieldn og indeksl&n geelder alle, at Igbetiden ikke ma overstige 25 ar, jf. Ldnebe-
kendtggrelsen § 10.

Valg af Igbetid fastleegges ved hver enkelt I&noptagelse pa grundlag af en vurdering af kommunens
langvarige gkonomiske situation, samt det |3nefinansierede aktivs forventede levetid. Det samme er
gaeldende for valg af afdragsprofil.

For nogle 1an er der allerede fastlagt en Igbetid - f.eks. har 1an til styrkelse af likviditet mv. haft en
lgbetid pa 10 ar.

Holbaek Kommune optager kun 18n i danske kroner, med henblik pd at undga valutarisiko.

4.3 Fast/variabel rente

Variabelt forrentede 18n defineres som 1an, hvor renten er fastsat for en periode pd maksimalt 1 ar
ad gangen.

Variabelt forrentede 18n ma maksimalt udggre 70 pct. af I1dneportefgljen. Portefgljeandelene opggres
pd baggrund af restgeelden.

Indenfor denne ramme (max. 70 pct. med variabel rente) optimeres fordelingen af I&nene med bag-
grund i analyser af rentekurven og forventninger til den fremtidige renteudvikling. Optimering kan
foregd i samarbejde med finansielle radgivere.

4.4 Omlaegning af laneportefalje

Omlaegning af I3neportefgljen foretages, nar kommunen, eventuelt i samrédd med finansielle raddgi-
vere, vurderer det hensigtsmaessigt eller ngdvendigt.

Ved Idneomlaegning kan fglgende metoder anvendes:

o Indfrielse af et zeldre 18n og optagelse af et nyt 13n
e Indg3else af en swap

Valg af metode afhaenger af konverteringsmulighederne pa den I3ntype, der skal omlaegges, samt
en vurdering af hvad der administrativt er mest hensigtsmaessigt i den givne situation.
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4.5 Finansielle instrumenter

Ifglge Ldnebekendtggrelsen kapitel 2 § 10 stk. 3-5, kan kommunerne benytte sig af finansielle in-
strumenter i relation til optimering af kommunens geeld.

Nedenfor er de finansielle instrumenter, som Holbaek Kommune kan benytte sig af, beskrevet med
fokus pa hvilket formal kommunen kan have ved at indgd de pageseldende kontrakter.

4.5.1 Swaps

En swap er en aftale om pa bestemte tidspunkter at betale (modtage) fast rente og modtage(betale)
variabel rente i samme valuta. En renteswap benyttes derfor til at omlaegge finansiering fra fast til
variabel rente eller fra variabel til fast rente.

Renteswap giver saledes mulighed for at aendre kommunens risikoprofil i forhold til renteudviklin-
gen. Hvis kommunen gnsker at omlaegge et I&n med variabel rente til et nyt Ian med fast rente, er
det som regel forbundet med store omkostninger. Ved at "bytte” rentebetalinger via et renteswap
uden at endre det underliggende 18n, opnds den samme effekt, men uden de store omkostninger.

4.5.2 Repoforretning

En repoforretning kan indgds, hvis kommunen er i besiddelse af en obligationsbeholdning og gnsker
at beholde dem, men i en periode mangler likviditet. I en sddan situation stilles obligationsbehold-
ningen til sikkerhed for I3net.

4.5.3 Krav til finansielle instrumenter

Fzelles for anvendelsen af ovennavnte finansielle instrumenter er, at de kun ma anvendes i direkte
relation til en konkret forpligtelse vedrgrende kommunens gaeld. Afdaekningsforretningen skal sdle-
des kunne henfgres til en konkret forpligtelse/lan. @nskes en omlaegning af renteeksponeringen
(hvordan Holbaek Kommune pavirkes af andringer i valutakurser og renter) skal det ske ved at ned-
lukke en eksisterende finansiel kontrakt i stedet for at oprette en modsatrettet. Dette sikrer imod, at
antallet af finansielle kontrakter bliver uoverskueligt.

Ligeledes er det et krav at finansielle kontrakter indgdet af Holbaek Kommune er gennemskuelige og
af gaengs karakter, for at eliminere risikoen for tab.

Rente- og valutasikringsinstrumenter er finansielle produkter, der medfgrer risiko for tab i de til-
faelde, hvor modparten ikke kan opfylde sin forpligtigelse, f.eks. pa grund af konkurs. Derfor indgar
Holbaek Kommune kun finansielle kontrakter med finansielle institutioner der har en kreditvurdering
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p& minimum Al hos Moodys eller A+ hos Standard & Poors eller er medlem af Finansradet, og har
en solvensprocent p& minimum 10 % svarende til 2 % over lovens krav.

4.6 Risikomodel

Ovenstaende kan sammenfattes i en risikomodel for Holbaek Kommune

Variabel rente andel 0% -70 %

Fast rente andel 30 % - 100 %

Finansielle instrumenter Konverterbare obligationer
Fastforrentede aftaleldn
Variabelt forrentede Ian

Simpel rente swap

4.7 Laneindfrielse

Af administrative arsager, bgr 1dn med en restgeaeld under 200.000 kr. og en restlgbetid pa mere end
5 ar indfries, hvis det kan ske uden ekstra omkostninger, og den likvide beholdning tillader det.

4.8 Leasing

Der er bade mulighed for at foretage finansiel og operationel leasing som en finansieringsmodel.

Finansiel leasing er en leasingaftale, hvor alle vaesentlige risici og fordele forbundet med ejendoms-
retten er overfgrt fra leasingselskabet til leasingtager (typisk aktivets vedligeholdelse og restvaerdi).

Operationel leasingaftale svarer til en traditionel lejeaftale. I operationelle leasingaftaler er leasing-
perioden ofte vaesentlig kortere end aktivets levetid. Aktivets anskaffelsessum bliver sdledes ikke
fuldt tilbagebetalt over lejeperioden, men m& genudlejes flere gange eller szelges af leasingselska-
bet. Leasingselskabet har risikoen pa restveerdien. Ved operationel leasing pahviler vedligeholdelses-
pligten leasingselskabet, ligesom selskabet ma bzaere risikoen og ansvaret for aktivet som ved almin-
delige lejeaftaler.

Reglerne om leasing findes i kommunes Budget- og Regnskabsregulativ.

5. Revurdering

Ved betydeligelige sendringer i situationen pa de finansielle markeder, vil det Igbende blive vurderet
om den finansielle strategi til stadighed understgtter kommunens gnskede risikoprofil.
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Hvis gkonomichefen vurderer, at den finansielle strategi i den givhe markedssituation er uhensigts-
maessig, indstilles til @konomiudvalget om at f& foretaget en revidering.




HOLBAK KOMMUNE
@konomi, Indkgb og Lan
Kanalstraede 2
4300 Holbaek



